@

KGL. HOFLEVERANDOR

HARBOES BRYGGERI



ARSRAPPORT 2021-2022

Aret i korte troek

Opdateret strategi skal styrke
vores konkurrencekraft

Udfordrende ér pdvirker indtjeningen
Finansielle resultater

Resultater og forventninger

Hoved- og negletal

Vores forretning

Folkets bryggeri

Beeredygtighed

Finansiel redegerelse

Harboe Beverages

Harboe Ingredients

Governance

Risikoforhold, finansiel
rapportering og kontrol

Corporate governance
Aktioncerforhold

Harboes bestyrelse

Arsregnskab 2021-2022
Ledelsespétegning

Den uafhcengige revisors
revisionspdtegning

Koncernregnskalb 2021-2022
Moderselskabets regnskab 2021-2022

Révarer og . B : N
leverandorer : Bryggerier : Kunder : Forbrugere Veerdiskabelse

—~ e gy

Ressourcer

Harboe er Danmarks 3. sterste bryggeri og sammen med vores dattersel-
skab i Tyskland producerer og markedsfarer vi drikkevarer og maltbaserede
ingredienser pd en lang reekke markeder verden over.

Se Harboes forretningsmodel her.

b i w
MILJO OG KLIMA m FORBRUGER FORRETNINGSETIK
Hovedomrader: Hovedo Hovedomrader: Hovedomréder:
E Fodevaresikkerhed
CO;-udledning T e usion oo kvaet Kultur og forretning
Vand og spildevand Sundhed og sikkerhed Sundhed Beeredygtigt indkeb

Det er afgerende, at Harboes vaekst og udvikling sker pé et beeredygtigt
grundlag og i overensstemmelse med gceldende regulering og standarder
for god etisk adfoerd og samfundsmcessig ansvarlighed. F& overblik over
Harboes arbejde med baeredygtighed her.
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Harboe har i 2021/2022 udarbejdet en opdateret strategi for koncernen
med fokus p& at komme tcettere pd forbrugerne, genskabe voeksten,
styrke fundamentet samt @ge indtjeningen. Loes mere om strategien her.

Beverages OMSZTNINGS- Ingredients
92% FORDELING 8%

Harboe fik i 2021/2022 en omscetning pd 1.419 mio. kr og EBITDA blev
98,9 mio. kr. Se hele den finansielle redegerelse her.

Link til vores ovrige rapporter

9] Redegerelse for Corporate Beeredygtighedsrapport
4 Governance 4 2021/2022

Vederlagsrapport
2021/2022


http://investor.harboes.com/da/corporate-governance
http://investor.harboes.com/da/csr-0
http://investor.harboes.com/da/vederlagsrapport
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Vi har segt at agere s& effektivt som muligt under de scerdeles udfordrende
markedsvilkér i 2021/2022, men hérd konkurrence pd volumener og markant stigende
inputpriser pdvirkede indtjeningen negativt og resulterede i et utilfredsstillende
resultat for &ret. P& de interne linjer har vi arbejdet mdlrettet pd at formulere en
opdateret strategi for koncernen, der skal styrke vores kormnmercielle innovation og
fokus pd& forbrugerne, sé viimgdekommer og driver efterspargslen yderligere. Vi
forventer, at de strategiske initiativer over de kommende &r vil styrke vores
konkurrenceevne og robustheden i vores forretningsmodel, og vi har en klar ambition
om at levere voekst og forbedret indtjening i takt med, at tiltagene far effekt.

Seren Malling
CEO



OPDATERET
STRATEGI SKAL
STYRKE VORES
KONKURRENCE-

KRAFT

De scerdeles udfordrende markedsforhold i
regnskabsdéret 2021/22 synliggjorde med stor
tydelighed felsomheden i vores forretningsmodel.
Det understregede ogsd vigtigheden af den
proces, som viigangsatte i dret med henblik p& at
justere og opdatere Harboes strategiske prioriteter,
s vi fremover stér bedre rustet til at imedekomme
den fortsatte udvikling pd& vores markeder. Vi vil over
de kommende ér arbejde mdélrettet pd& at
implementere de strategiske initiativer, der er
knyttet hertil, og vi forventer, at de gradvist vil

bidrage til at skabe voekst og @ge indtjeningen.

@get fokus pd forbrugerne
| Danmark har Harboe siden de tidlige firsere,

hvor bl.a. Netto lancerede dagligvarehandel til

discount, orienteret sig mod partnerskaber med
f&, store detailhandelskceder. Denne forretnings-
model skabte i mange ar et solidt grundlag for
béde veekst og indtjening, og Harboe udviklede

sig til at blive Danmarks 3. sterste bryggeri.

| dag oplever vi imidlertid ogsé et behov for at
rette fokus mere direkte mod forbrugerne, sé vi
bedre kan udnytte vores styrkeposition til at
skabe mere veerdi til gloede for bade forbrugere,

kunder og for Harboes aktioncerer.

Blandt de strategiske prioriteter er derfor en aget
indsats inden for kommerciel innovation, hvor vi vil
blive bedre til at imedekomme forbrugertrends,
sd vi ogsd fremadrettet kan levere gode
produkter til en god pris — og pd& sigt ogsé uden

for prisstartersegmentet.

Harboes Bryggeri A/S

Skabe fornyet interesse for

Harboe i Danmark

| Danmark vil vi fortsat prioritere at agere agilt og
med klogt kebmandskab for sammen med vores
kunder at vcere den ledende spiller i prisstarter-
segmentet. Alt sammen naturligvis med afscet i
en platform, der prioriterer bceredygtighed. Vi vil
samtidig arbejde p& at udvide samarbejdet med

eksisterende og nye kunder.
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Vi feler en stolthed for Harboe-maerket og for at
have veeret "Folkets Bryggeri” siden 1883. Den
fortcelling vil vi gerne styrke over for forbrugerne
med klar forbrugerrettet kommunikation. De forste
konkrete resultater af de igangsatte tiltag er
allerede synlige med det nye emballagedesign,
som er kommet i handelen i lgbet af forsommeren

- og som gradvist vil blive lanceret for hele vores

sortiment. Vi forventer, at de nye emballager — og



n

Vi fokuserer mdlrettet pd at
styrke vores strategiske positio-
ner pd de storste eksportmarke-
der, og vi arbejder bade bredt
og opportunistisk med at
identificere nye, interessante

afsaetningsmuligheder.

en lebende mere proaktiv kommunikation med
forbrugerne — vil skabe fornyet interesse for vores

strategiske Harboe-mcerke.

Fylde vores store

kapacitet i Tyskland

P& det tyske marked er Harboe gennem
datterselskabet Darguner Brauerei blandt de
sterste bryggerier i delstaten Mecklenburg
Vorpommern. Her er vi primcert private label-
leverander til nogle af Tysklands ferende
detailhandelskaeder. Vi har fordel af vores meget
betydelige kapacitet, som vi arbejder p& at
udnytte endnu mere effektivt ved at skabe ny
forretning med kunder, der eftersperger store
volumener. Selv om vi kun i begroenset omfang er
til stede med egne mcerker, arbejder vi med at
optimere ogsd den del af forretningen, bl.a. ved
at opdatere vores egne meerkers visuelle udtryk
og positionering, for yderligere at udnytte vores

stoerke position i lokalomrédet.

Udvikle positionen p&

de internationale markeder

De internationale markeder er vigtige for Harboe,
fordi vi kan afscette mange af vores egne mcerker
til priser, der ofte er mere attraktive end pd
hjemmemarkederne. Vi fokuserer derfor mélrettet
pd at styrke vores strategiske positioner p& de
sterste eksportmarkeder, og vi arbejder bdade
bredt og opportunistisk med at identificere nye,
interessante afscetningsmuligheder, herunder
0gsa sterre private label-aftaler, ndr det kan

bidrage til at ege volumen og skabe voerdi.
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Udnytte potentialet

i ingrediensforretningen

Vi ser et fortsat attraktivt potentiale i vores
ingrediensforretning og for at skabe de optimale
rammer for at udnytte dette gennem et styrket
selvstoendigt ledelsesfokus. Vi vil anvende vores
unikke kompetencer og teknologier til at optimere
afscetningen af vores ingredienser til bdde
eksisterende og nye kunder i fedevareindustrien
og dermed imgdekomme den stadigt stigende

efterspergsel p& mere boeredygtige fedevarer.

Styrket organisation

| forbindelse med justeringen af strategien har vi
ogsd styrket organisationen og tilfert nye
relevante kompetencer i de forbruger- og
kunderettede funktioner. Ledergruppen er ogsd
blevet styrket og bestér nu af fire personer,
herunder en Chief Commercial Officer, som har
det over ordnede ansvar for afscetningen.

Ogsd bestyrelsen er blevet yderligere styrket
med relevante kommercielle kompetencer med
de to nye eksterne og uafhcengige medlemmer,

som blev valgt ind p& generalforsamlingen i 2021.

Forbedre konkurrenceevnen

Vores konkurrenceevne afgeres i hej grad af
styrken af vores kommercielle platform og
effektiviteten i vores supply chain. Sidstncevnte er
ogsd veesentligt for, at vi kan leve op til vores
ambitioner om boeredygtighed. De justeringer, vi
gennemfarer, har alle til formdl at forbedre
Harboes konkurrenceevne pé lcengere sigt og

styrke robustheden i vores forretningsmodel. Vi
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har den store fordel at have et godt finansielt
beredskalb, der scetter os i stand til at investere i
fremtiden. Derfor har vi positive forventninger til de
kommende &r, og vi gleeder os over det store
daglige engagement fra vores loyale organisation
og stcerke ledelsesteam.

Bernhard Griese Claus Bayer

Noestformand
for bestyrelsen

Formand for
bestyrelsen



UDFORDRENDE
AR PAVIRKER
INDTJENINGEN

- men fremdrift i tiltag til at skabe ny vaekst og eget robusthed

Regnskabséret 2021/22 viste sig at blive
veesentligt mere udfordrende, end vi forventede
ved drets start. Ferste halvér udviklede sig ellers
positivt med tilfredsstillende resultater, bl.a. fordi
de organisationstilpasninger og omkostningsbe-
sparelser, som vi satte i voerk i starten af 2021, fik
effekt. | andet halvér opstod dog store udfordrin-
ger med flaskehalse og markant stigende
fragtrater i de globale forsyningskoeder samt en
betydeligt intensiveret konkurrencesituation pd&
hjemmemarkederne. Det gav anledning til mistede
volumener p& b&de hjiemme- og eksportmarke-
derne, og de sidelgbende betydeligt stigende
energi, r&vare- og emballagepriser pdvirkede
indtjeningen negativt og resulterede i et utilfreds-

stillende resultat for hele &ret.

Meget vanskelige markedsvilkér

Vi har naturligvis haft fokus p& at agere s&
effektivt som muligt under de givne markedsvil-
kér, herunder ved at implementere prisforhgjelser

til at imedegd révareprisstigningerne og den

generelle prisinflation p& tvoers af markederne. Vi
har i den sidste del af regnskabsdaret forlcenget
en del af vores kundeaftaler p& de danske og
tyske markeder til hgjere priser. Men allerede
indg&ede og lcengerevarende kundeaftaler har
vanskeliggjort en hurtig tilpasning, og de med
kort varsel forhgjede inputpriser slog derfor hérdt
igennem pd& indtjeningen i regnskabsdret
2021/2022. Vi lcegger betydelig veegt pé& at sikre
vores leverancer til vores kunder, og det forventer
vi at fortscette med under de meget uscedvanli-
ge omstcendigheder.

Krigen i Ukraine forstoerkede de negative
tendenser — bd&de pd forsyningskcederne og
r&varepriserne. Vi har som felge af krigen indstillet
vores forretninger i Rusland, og vi har mistet
omscetning i b&de Ukraine og Hviderusland.
Samtidig mé vi forvente, at krigens konsekvenser
ogsd vil pdvirke aktiviteter og inputpriser i bdde
drikkevare- og ingrediensforretningen i det

kommende regnskabsar.

Harboes Bryggeri A/S

Revitalisering af Harboe i Danmark

P& trods af de markedsmaessige udfordringer har
vi ogsd arbejdet pd at skabe rammerne for en
revitalisering af vores Harboe-mcerke, sd vi
yderligere udnytter vores betydelige styrkepositi-
on i Danmark. Det nye emballagedesign er det
forste synlige udtryk for vores ambition om at
rykke toettere pd forbrugerne, hvor vi i trdd med

vores strategi vil intensivere vores fokus p&
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Vi har som felge af krigen i
Ukraine indstillet vores forretnin-
ger i Rusland, og vi har mistet
omscetning i b&dde Ukraine og

Hviderusland.




forbrugertrends og kommerciel innovation, der
imadekommer og kan drive efterspergslen
yderligere. Vi har i foréret 2022 lanceret de nye
designs for vores @l og har i samme forbindelse
ogsd lanceret to nye gltyper — en IPA og en
Blanche — der nu stér pd hylderne hos vores
kunder. | labet af sommeren 2022 lancerer vi ogs&
vores sodavand i de nye designs — og vi vil i lgbet
af de kommende &r understotte fortcellingen om
Harboe som folkets bryggeri gennem yderligere
forbrugerrettet kommunikation og fortsat

innovation.

Ny forretning i Tyskland

| Tyskland har vi haft fokus p& at reducere vores
afhcengighed af store enkeltkunder og skabe ny
forretning med kunder, der eftersperger store
volumener, s& vi udnytter vores kapacitet bedst
muligt. | slutningen af regnskabsaret har vi
indgdet en ny stor private label-aftale med en

eksisterende kunde, der vil bidrage positivt til

n

Vores opdaterede strategi
omfatter en roekke investeringer i
bd&de markedsfering og opdate-
ring af vores produktionsfacilite-
ter i Skoelsker, s& vi skaber de
optimale rammer for vaekst og
samtidig imedekommer kravene
til bceredygtighed i hele vores

veerdikoede.

bd&de omscetning og indtjening i det kommende
&r. Samtidig har vi opgraderet vores visuelle
udtryk pé& vores Darguner mcerke, som vi
markedsferer i lokalomrédet. Det er vores
forventning, at den kommercielle indsats
gradvist vil bidrage til at genskabe vaeksten pé

det tyske marked.

Fortsat fokus p& de

internationale markeder

Vi ser fortsat et attraktivt potentiale pd de
internationale markeder, hvor vi kan afscette
vores egne meerker til hejere priser end pd&
hjemmemarkederne. Aktiviteterne pd disse
markeder blev ogsé pdvirket af begroensninger-
ne i forsynings- og logistikkceder og markant
stigende fragtrater, der har resulteret i tabt
omscetning, men indgdelse af ny private
label-forretning i 2. halvér kompenserer for
volumennedgangen. Vi har i regnskabsdret ogsé
arbejdet med at reducere kompleksiteten og
risikoen i disse aktiviteter og har blandt andet
hcevet graensen for minimumsordrer. Vi vil fortsat
have fokus p& at udbygge eksportaktiviteterne
— bé&de med egne meerker og med private
label-forretning, hvor det kan bidrage til at ege
volumen og skabe veerdi. Vi forventer derfor
o0gsd, at vii takt med en gradvis normalisering af

markedsvilkérene vil kunne skabe ny fremdrift.

Stabil udvikling i
ingrediensforretningen
Ingrediensforretningen var i mindre grad

afscetningsmcessigt pdavirket af de ustabile

Harboes Bryggeri A/S

markedsforhold og udviklede sig p& niveau med
forventningerne blandt andet drevet af et
optimeret salgsmiks. Vi mcerker dog ogsé her
effekten af vaesentligt stigende inputpriser og
arbejder lzbende pd& at implementere prisstig-
ninger over for kunderne, og det vil ogsé vcere
afgerende for udviklingen i det kommende é&r. Vi
oplever en fortsat god efterspergsel pd ingredi-
enser, der imedekommer krav til bceredygtighed
og clean label, og med organiseringen af
forretningen som en selvstaendig forretningsen-
hed scetter vi fornyet fokus p& at realisere dette
potentiale effektivt gennem yderligere udbygning
af samarbejdet med kunderne og styrkelse af

vores produktmiks.

Fokus pd effektivitet og omkostninger
P& de interne linjer har vi fortsat intensivt fokus pd&
at skabe yderligere omkostningsbesparelser,
effektivitet og optimeringer i b&de forsyningskoe-
der og produktion. Vi har i regnskabséret
igangsat et projekt, der skal laeegge fundamentet
for en opdatering af vores ERP-system med
henblik p& at effektivisere processer yderligere og
sikre et internt setup, der kan understgtte den
forventede voekst. Da systemet er en cloud-ba-
seret lasning, skal omkostningerne hertil udgifts-
fores over driften, og for at sikre transparens vil vi

fremover vise dem som scerlig post i regnskabet.

Investeringer i fremtiden
Vores opdaterede strategi omfatter en roekke
investeringer i bdde markedsfering og opdate-

ring af vores produktionsfaciliteter i Skcelsker, s&
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vi skaber de optimale rammer for voekst og
samtidig imedekommer kravene til boeredygtig-
hed i hele vores veerdikcede. Disse investeringer
vil pévirke vores regnskaber i de kommende &r

— men vi forventer et gradvist stigende positivt
afkast heraf. Og vi vil i takt med realiseringen af
resultaterne fortsoette med at investere i ny

vcekst og forbedret indtjening.

Baeredygtighed i fokus

Beoeredygtighed er en integreret del af vores
forretningsmodel og indgér i enhver investerings-
beslutning, vi tager. Det er derfor ogsd et centralt
element i vores strategi — og vi kan moerke, at
det ogsé betyder noget for vores kunder, for
forbrugerne og ikke mindst for vores

medarbejdere.

Feelles kultur, vaerdier og holdénd
Kommunikationen af vores strategi internt har
skabt en klar feelles retning og bevidsthed om
vores mél, og hvordan vi skal n& dem — og vi
kommer ogsé fremover til at arbejde mdlrettet
med at understotte vores feelles kultur, voerdier
og holdénd pé& tveers af organisationen. Det
bliver afgerende for vores succes. Derfor vil vi
ogsd runde af med at takke vores medarbejdere
for deres store engagement og indsats for at
skabe de bedst mulige resultater.

Seren Malling Michael Mgller Jensen
CEO CFO

Martin Schade
COO
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FINANSIELLE RESULTATER

Arets hojdepunkter

Harboes resultater blev i 2021/2022 i tr&d med de
senest udmeldte forventninger. Resultaterne var
negativt pdvirket af scerdeles udfordrende
markedsforhold med markante prisstigninger p&
r@varer, transport og energi — og intensiveret
konkurrence p& hjemmemarkederne samt
begraensninger i logistikkapacitet og mistet
volumen som felge af prisforhgjelser betyder, at
veeksten ikke bliver p& niveau med forventningerne
ved regnskabsdrets begyndelse. Koncernen
leverede i farste halvar fremgang i aktiviteter og
indtjening, men andet halvdr er voesentligt

pavirket af ovenstédende forhold.

Nettoomscetning, mio. kr.
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Pengestromme, mio. kr.
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. Pengestromme fra driften . Frie pengestroamme

Nettoomscetningen blev i 2021/2022 pé& 1.419 mio.
kr. Det svarer til en stigning p& 7%.

Omscetningen i Beverages steg med 8%, primcert
pd grund af hejere omscetning p& eksportmarke-
derne, mens omscetningen i Ingredients faldt

med 3%.

EBITDA udger 98,9 mio. kr. i 2021/2022 mod 107,8
mio. kr. i 2020/2021. Indtjeningstilbagegangen er
drevet af mistede volumener p& grund af
priskonkurrence p& hjemmemarkederne samt
betydelige prisforhgjelser pé& alle inputpriser.
EBITDA-margin blev p& 7,0%.

EBITDA i Beverages faldt fra 125 mio. kr. til 117 mio.
kr.12021/2022. | Ingredients var EBITDA ucendret

pd& 11 mio. kr.

Pengestremme fra driften blev positivt med 100
mio. kr. mod 21 mio. kr. i 2020/2021.



RESULTATER OG
FORVENTNINGE
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Forventninger
til 2022/2023

. Justering af Praecisering af Readliserede
Forventninger . .

til 2021/2022 forventninger forventninger resultater
21. januar 2022 10. marts 2022 2021/2022
EBITDA 15-125 mio. kr. 83-103 mio. kr. 83-100 mio. kr 989 mio. kr.

Resultat fer skat af ) ) ) )
fortscettende aktiviteter 10-20 mio. kr. -20-0 mio. kr. -20 - -5 mio. kr. -70 mio. kr.
Resultat of ophorende 3-5 mio. kr. 3-5 mio. kr. 3-5 mio. kr. 4,3 mio. kr.

aktiviteter

iy,

41\

Som forventet

- Fortsat intensiv konkurrence og pres pd
priserne, scerligt i dansk og tysk detailhandel.

- Positiv udvikling i de underliggende aktiviteter,
scerligt volumen fremgang p& eksport.

+ Investeringer i styrket supply chain og
effektivitetsforbedringer.

- Ravareprisstigninger med begyndende effekt
fra Q2.

+ Afhcendelse af den sidste del af aktiviteterne i

Estland

'S

lkke som forventet

Lavere end forventet omscetning p& hovedmar-
kederne i Danmark og Tyskland som felge af
massivt udbud af konkurrerende meerkevare-
produkter over julen og fortscettende ind i 2022.
Afmatning i eksportaktiviteterne som felge aof
gennemfarte salgsprisstigninger, fortsatte
betydelige udfordringer med begreenset
fragtkapacitet og kraftigt stigende fragtpriser
samt knaphed pd r&varer, der har medfert
kapacitetsbegroensninger og mistet
omscetning.

Tidligere og sterre end ventet effekt af
prisstigninger p& energi samt andre inputfak-

torer yderligere forstoerket af krigen i Ukraine.

EBITDA 63 - 103 mio. kr.
Resultat for skat -30 - +10 mio. kr.
Resultat af opherende 0
aktiviteter

Forudscetninger

Fortsat intensiv konkurrence og pres pd
priserne.

Implementering af nedvendige
prisforhgjelser.

Positiv udvikling i begge forretningsomréder
med stigende afscetning.

Fortsatte investeringer i effektiviseringstiltag
og omkostningsbesparelser.

Fortsat usikkerhed om prisudviklingen pd&
révarer og fragtrater samt udbuddet af disse.
Usikkerhed om fortsat gasforsyning til egen

produktion og forsyningskaeder
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Forventningsspcendet for
2022/2023 er uscedvanligt stort
reflekterende de scerlige usikre
markedsforhold, herunder fortsat
effekt af krigen i Ukrine, r&vare-
prisudvikling samt timing og
volumepdvirkning af prisforhand-

linger med kunder.




Harboes Bryggeri A/S Arsrapport 2021/2022 S10

HOVED- OG NOGLETAL

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18 2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

Resultatopgerelse Aktierelaterede negletal
Nettoomsaoetning 1.419.353 1.328.184 1.379.873 1.323.659 1.288.318 Resultat pr. aktie 0,01 123 -735 -2,87 0,06
EBITDA 98.876 107.786 78193 96.207 104.767 Cash flow pr. aktie 2371 5,07 3498 1783 8,67
Primcer drift/EBIT (796) 10.026 (26.663) (2.231) 13.409 Indre veerdi pr. aktie 161,23 160,98 159,56 167,6 164,46
Finansielle poster, netto (6.161) (6.783) (5.429) (5.313) (5.633) Price/earning pr. aktie 9385 5998 - - 1.508,79
Resultat fer skat (6.957) 3.243 (32.092) (7.544) 7776 Berskurs ultimo 7780 74,00 51,00 86,60 84,60
Arets resultat af fortscettende aktiviteter (4.227) 1.659 (23.068) (10.121) 3.505 Udbytte pr. aktie 0 0 0 0 1
Resultat af opherende aktiviteter 4.288 3.573 (2.591) (2.796) (3.271)

Ikke-finansielle negletal
Arets resultat 61 5.232 (32.659) (12917) 234

Medarbejdere
Balance

Antal fuldtidsmedarbejdere 504 517 560 - -
Samlede aktiver 1.143.022 1.141.069 1.219.805 1.283.456 1.304.309

Sygefraveer, % 6,4 57 71 - -
Egenkapital 680903 679792 673.760 707784 750908

Kvinder, % 19 17 19 - -
Nettorentebcerende geeld 82930 135.761 120.414 211.629 185.211

Kvinder p& ledelsesniveau, % 29 19 27 - -
Pengestromme

Klima og miljo
Pengestremme fra drift 100.134 21.402 151.452 80.260 39572

Samlet energiforbrug, GWh 95,2 95,4 101,2 - -
Pengestremme fra investering (47.119) (36.256) (60.379) (40.136) (79.585)

CO, fra produktion, million kg. 149 16,0 170 - -
Pengestremme fra finansiering (23.384) (14.179) 5.329 (56.895) (25.430)

Total vandforbrug, million liter 1.428 1.421 1.500 - -
Andring i likvider 29631 (29033) 96.402 (16.771) (65.443)

Relative produktionstal
Investeringer

Energiforbrug, kWh/hl 169 169 169 - -
Immaterielle aktiver 1.219 756 5.31 3.805 2.161

CO, fra udledning, kg CO,/hl 2.7 2,8 2,8 - -
Materielle aktiver 49244 35997 65.283 47656 160.797

Vandforbrug, I/hl 253 253 250 - -
Af- og nedskrivninger 99.672 97.760 104.856 98.438 91.358
Nogletal (%) Hoved- og nagletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens geeldende version af
EBITDA margin 70 8. 57 73 8. ‘anbefalinger & Nagletal”.
Overskudsgrad -0,1 08 -19 -0.2 10
Soliditetsgrad 596 596 55,2 551 576
Finansiel gearing 12,2 20,0 179 299 24,7
Likviditetsgrad 1659 161,0 14171 128,3 134,0
Nettorentebcerende geeld / EBITDA 0,8 13 15 2,2 18

ROIC -0/1 09 =23 -03 01




VORES

FORRETNING

Kort om Harboe

Harboes Bryggeri A/S er Danmarks 3. sterste
bryggeri, og sammen med vores datterselskab i
Tyskland — Darguner Brauerei GmbH - produce-
rer og markedsferer vi vores drikkevarer og
maltbaserede ingredienser pd& en lang roekke

markeder verden over.

Harboes Bryggeri A/S er bersnoteret p& Nasdaq
Copenhagen og Harboe-familien har veeret

medejer af og ledet virksomheden siden 1883.

| dag er familiens femte og sjette generation en
del af den gverste ledelse og har bestemmende
indflydelse blandt selskabets ncesten 5.000

aktioncerer.

Vores virksomhed er baseret pd stcerke voerdier,

som er udgangspunktet for alt, hvad vi ger.

Vi er lokalt forankret og er aktive i de lokalsam-
fund, vi er en del af. Den lokale forankring har
sikret grundlaget for at kunne rekruttere dygtige
og hejt motiverede medarbejdere, der er med til

at sikre en god og stabil arbejdsplads.

Harboes Bryggeri A/S
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CASE: Familieaktiviteter og fest i byen

Harboe var med, da drets ferste og sterste
Groeskarfestival lob af stablen i bernenes
efterdrsferie i 20211 Skcelsker. Mange af
Harboes medarbejdere bor i Skeelsker og
omegn, s& da de ferste tanker om at
etablere en familiebegivenhed for hele byen

opstod, var Harboe straks klar til at bidrage.

Graeskarfestivalen blev en succes med stor
deltagelse ugen igennem, hvor hele familien
havde mulighed for at deltage i en bred vifte
af aktiviteter bl.a. udskcering og pyntning af
groeskar, gastronomi med smagsprever samt

masser af underholdning. Hele byen var

pyntet med flot udské&rne groeskar og rig
mulighed for at smage p& spoendende retter
med greeskar og drikke kolde sodavand og

fadel fra Harboes Bryggeri.

For Harboe er det vigtigt at vcere en aktiv del
af lokalsamfundet og bidrage til, at byen er et
attraktivt sted at leve og drive forretning. Det
betyder, at Harboe ogsd i 2022 vil stille op
med masser af drikkevarer og sjove aktivite-
ter, ndér Groeskarfestivalen igen skydes i gang i

uge 42.



Forretningsmodel

Ressourcer

MENNESKER OG VIDEN

Harboes udvikling er drevet af
dygtige, engagerede og loyale
medarbejdere, der omscetter
deres erfaring og viden til
produkter af hej kvalitet. Harboes
veerdier og historie er en vigtig
del of kulturen i virksomheden og
skaber et stoerkt fundament for
fortsat udvikling.

INNOVATION OG TEKNOLOGI
Innovation og effektiv udnyttelse
af nye teknologier er voesentlige
elementer i Harboes forretnings-
model og en afgerende faktor for
fortsat vaekst og voerdiskabelse.

FINANSIEL KAPACITET

Harboe er velkonsolideret og
genererer lobende et positivt
cash flow af driften. Det giver
fleksibilitet til at finansiere den
fortsatte udvikling og strategiske
initiativer.

€«

Ravarer og
leverandorer

Vi keber vores révarer af lokale og
internationale leverandeorer, der
kan imedekomme vores krav til
kvalitet, leveringssikkerhed,
boeredygtighed og pd& konkurren-
cedygtige vilkdr. Vores samarbejde
med leverandererne er ofte
mangedrigt og baseret p&
gensidig veerdi og udvikling.

Vi sikrer ansvarligt indkeb gennem
lzbende udvikling af vores
indkebsprocedurer, omhyggelig
udveelgelse, toet samarbejde og
lebende tilsyn med vores
leveranderer. Vores leverandarer
forpligter sig til at felge vores
Code of Conduct og etiske
guidelines.

Bryggerier

Vores bryggerier i Danmark og
Tyskland producerer drikkevarer
og ingredienser til alle vores
markeder. Vi investerer labende i
udvikling og anvendelse af ny
teknologi, der kan sikre fortsat hej
kvalitet, effektiv produktion og en
fleksibel kapacitet, der understot-
ter vores forretningsmaessige
udvikling.

Vi arbejder fokuseret med
kvalitets- og energiledelse og
scetter mal for en effektiv
anvendelse af révarer og andre
ressourcer. Vi har fokus pé& at
minimere spild og udledninger. Vi
arbejder systematisk med
arbejdsmiljeledelse med fokus p&
sikkerhed, sundhed, arbejdsglcede
og udvikling af kompetencer.

Harboes Bryggeri A/S

Kunder

Vores kunder er supermarkedskoe-
der og andre virksomheder i
detailhandlen samt fede- og
drikkevarevirksomheder.
Internationalt arbejder vi ogsa
sammen med lokale og internatio-
nale distributerer. Vi har fokus p& at
udvikle samarbejdet med kunderne
med henblik p& at imedekomme
den lgbende udvikling i forbruger-
nes efterspoergsel og forventninger.

Vi arbejder for at udvikle produkter,
der er i trédd med tendenserne i
efterspergslen. Vi har fokus p&
fedevaresikkerhed og overholdelse
af geeldende regulering og
standarder gennem systematisk
leverander- og kvalitetsstyring.

Forbrugere

Vores produkter bliver indtaget af
millioner af forbrugere p& alle
vores markeder. Vi loegger voegt
pd at give forbrugerne en positiv
oplevelse og gloede ved vores
produkter og investerer lzbende i
udvikling, der im@dekommer
eftersporgslen pd kvalitet,
funktionalitet, indhold og vcerdier.

Viloegger voegt pd forbrugernes
sundhed og produkternes
pavirkning af det omgivende

milje. Vi har fokus pé& udvikling af
stadig mere boeredygtige
produkter og emballager, og vi
onsker gennem effektiv mcerkning
at give forbrugerne de bedste
forudscetninger for at treeffe deres
valg af produkter.
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Veerdiskabelse

MEDARBEJDERE

Harboes virksomhed skaber jobs,
hej medarbejdertilfredshed og
udvikling aof talenter p& tvecers of
koncernens aktiviteter.

AKTIONARER
Det er Harboes ambition af skabe
et stabilt attraktivt afkast til sine

aktioncerer.

SAMFUND

Harboe gnsker at bidrage positivt
til en bceredygtig udvikling af
samfundet og spiller en aktiv rolle
for at skabe dynamik og aktivitet
i de lokalsamfund, hvor koncernen
opererer.




FOLKETS BRYGGERI

Harboes strategi frem mod 2027,/2028

Det er Harboes overordnede mél at skabe
langsigtet vcerdi for vores aktioncerer, kunder og
forbrugere samt de samfund, vi er en del af.
Harboe har i 2021/2022 udarbejdet en opdateret
strategi for koncernen med fokus p& at komme
toettere pd forbrugerne, genskabe voeksten, styrke

fundamentet samt @ge indtjeningen.

Vores finansielle mél er at sikre en omscetnings-
veekst frem mod 2027/2028 drevet af en arlig
gennemsnitlig voekst i volumen pd& 3-5% samt en
EBITDA-margin p& 10% i 2027/2028. Vi forventer, at
voekststrategien vil omfatte drlige investeringer i
effektiviseringer og opgraderinger af produktion
og supply chain. Det er mélet, at ROIC i
2027/2028 skal veere over 8%.

Harboes Bryggeri A/S

SIDEN

Sz

s, *
K&LskoR . pANMAR

ar

FOLKETS BRYGGERI

VI BRYGGER FOR
AT SAMLE
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CASE: Bedre informa-
tion skal begrcense
madspild

Det estimeres, at 10% af al madspild
skyldes forvirring i forbindelse med
betydningen af datomcerkning pd&
fede- og drikkevarer. Mange forbrugere
er nemlig ikke opmeerksomme pé
forskellen mellem “sidste anvendelses-
dato” og "bedst for”. Det betyder, at
meget mad ender ungdigt i skralde-
spanden, fordi forbrugerne tror, at
produktet ikke kan indtages efter “bedst
for"-datoen. Som led i en sterre
kampagne mod madspild har Harboe
derfor udvidet og yderligere tydeliggjort
informationen i holdbarhedsbeskrivelsen
pd& vores Harboe-ol med "BEDST FOR

— OFTE GOD EFTER".

BEDST FOR

OFTE GOD EFTER




Harboes strategi frem mod 2027,/2028

Strategiske fokusomré&der og mdl

Harboes Bryggeri A/S Arsrapport 2021/2022 S14

Fokusomréder i 2022/2023

1

Teettere pd
forbrugerne

Vi vil styrke fortcellingen om Harboe i Danmark og etablere en toettere
relation til forbrugerne, sé de forstér, hvad vi stdr for.

Vi vil styrke vores indsats med kommunikation og innovation baseret p&
forbrugerbehov og skabe tydelige forbrugerpraeferencer for Harboes
produkter og maerker.

Vi vil styrke vores markedsferingsmcessige kompetencer og investere i at
opbygge indsigt i forbrugerbehov, indkebsadfcerd og kategoritrends.

Vi vil sikre baeredygtige vaekstinitiativer og tage ansvar for vores pdavirkning
af samfundet omkring os. Krav til bceredygtighed vil voere integreret i alle
forretningsmcessige beslutninger - fra udvikling af produkter og emballager
— til ressourceforbrug og udledning af CO2.

Styrkelse af markedsferingsorganisation og -kompetencer med fokus pé&
kategoritrends og forbrugeradfcerd.

Lancering af nye emballagedesigns og indledende tiltag til forbrugerkommuni-
kation med fokus p& Harboe-maerket.

Fokus p& udvikling af innovationspipeline.

Investeringer i lesninger, der understoetter baeredygtige produkter og emballager.

Pl

Vi vil fastholde og udbygge vores veletablerede position i Danmark. Vi vil
veere det foretrukne valg i prisstarter-segmentet. Vi vil ogsé skabe oget
veerdi gennem fortsat innovation og med udgangspunkt i forbrugernes
eftersporgsel og forventninger til kvalitet og boeredygtighed. Vi skal styrke

Styrke kommunikationen om Harboe over for vaesentlige interessenter.
Lancering af nye produkter, der imadekommer forbrugertrends.

Etablering af nye sterre kundeaftaler og understatte egne maerker i vores tyske

Genskabe vores brand og visuelle identitet med tydelig eksponering af vores vcerdier. lokalomrade.
veeksten | Tyskland skal vi effektivt udnytte vores store kapacitet og skabe ny Systematisk udvikling af markedspositioner for egne meerker med afscet i
forretning med kunder, der eftersparger store volumener samt understatte efterspargsel.
vores egne maerker i vores lokalomréde. ) ) ) )
Forfelge muligheder for indgdelse af relevante private label-kontrakter, hvor der
P& eksportmarkederne vil vi skabe voekst pé prioriterede markeder, hvor understatter indsatsen p& internationale fokusmarkeder.
forbrugerne tilveelger vores egne meerker og produkter. Vi vil fortsat indgé . - . o . .
storre private-label-aftaler, hvor det giver mulighed for at ege volumen og Fortsat fokus p& udvikling af kunderelationer og produktmiks inden for ingredi-
skabe veerdi. enser samt optimering af lesninger, der understotter boeredygtighed og kvalitet.
Vi vil realisere et fortsat potentiale i vores ingrediensforretning gennem vores
unikke kompetencer og teknologier, der kan bidrage til udvikling af stadig
mere bceredygtige fedevarer i tr&dd med forbrugernes efterspergsel og
stigende krav til fedevarekvalitet.
Vi skal effektivisere og fremtidssikre vores forsyningskaeder, sé vi til enhver Investeringer i produktionseffektivitet og forbedret ressourceanvendelse.
tid kan levere konkurrencedygtige produkter af hgj kvalitet, til tiden og med Fortsat fok 5 offektiviseri ‘ i f ot internt set
den bedste service. Det skal bidrage til at reducere vores enhedsomkost- ortsatfokus pa efiektivisering ar processer og sikring at et internt setup, som
) . . ) . ) understgtter den forventede voekst.
ninger og @ge robustheden i vores forretning. Enhver investering vil tage
Styrke udgangspunkt i vores ambition om at understette bceredygtighed. Fokus pé& intern kommunikation, der understetter indsatsen med de strategiske
fundamentet Vi skal styrke vores organisation og lederskab, s& alle er bevidste om deres prioriteter og styrker medarbejdertilfredshed og engagement.

roller og ansvar og er i stand til at udfere deres arbejde med stolthed,
ambitioner og de rigtige kompetencer. Vores voerdier skal vcere levende pd&
tvoers af organisationen.
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Harboes Bryggeri A/S

BZAREDYGTIGHED

Som en international bryggerivirksomhed er vi
bevidste om det aftryk, vores virksomhed scetter pd
vores omgivelser og de interessenter, vi er i kontakt
med. Derfor er det afgerende for os, at Harboes
veekst og udvikling sker pd et boeredygtigt
grundlag og i overensstemmelse med gceldende
regulering og standarder for god etisk adfcerd og

samfundsmcessig ansvarlighed.

Gyﬂ

MILJO OG KLIMA

Hovedomrdader:
CO,-udledning

Vand og spildevand

Cirkulcer gkonomi

9 Se hele Baeredygtig-

Vores politik for boeredygtigt samfundsansvar og
hedsrapporten her

mangfoldighed tager udgangspunkt i principperne
i FN's Global Compact, og vi forholder os til
udvalgte FN's verdensmdal, hvor vi med vores
virksomhed har et ansvar og kan bidrage til en
positiv udvikling. Vores strategiske mal for boere-

dygtighed tager udgangspunkt i fire fokusomréder

og tilherende mal.

@
1
FORBRUGER

Hovedomréder: Hovedomrdder:

Jobskabelse Foedevaresikkerhed
og social inklusion og kvalitet
Sundhed og sikkerhed Sundhed
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n

Vores opdaterede strategi omfatter
investeringer i b&de markedsfering og
udbygning af vores produktionsfaciliteter i
Skeelsker, s& vi skaber de optimale rammer for
veekst og samtidig imedekommer kravene til

beeredygtighed i hele vores veerdikcede.

'

FORRETNINGSETIK

Hovedomrader:

Kultur og forretning
Bceredygtigt indkeb

Lokal forankring


http://investor.harboes.com/da/csr-0
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Maélscetninger Initiativer og resultater i 2021/22 Status Hovedaktiviteter for 2022/23

‘yd

Milje og Klima

Mennesker

Forbruger

Forretningsetik

Reduktion af CO,-udledning, energiforbrug og
vandforbrug

Optimere vores anvendelse af r&varer, vand og energi

Reducere produceret spildevand samt udledt
spildevand

Optimere vores udnyttelse af biprodukter fra
produktion via cirkulcere initiativer

Fokusere p& boeredygtige emballager

Etablering af energiledelsesteam i Skcelsker med det
primcere formdl at skabe systemer og processer, der
lebende vil reducere ressource- og energiforbrug

Analyseret forbrug aof vand, elektricitet og gas i Skeelsker
med hjcelp af nyinstalleret méleudstyr

Renoveret vandforsyning i Skcelsker
Renoveret klimaanloeg i bryghuset i Dargun
Modernisering af lyskilder i Dargun

Introduceret lgsninger med genanvendt materiale i bakker
og folier

|

Fastscette rammerne for analyse af vandforbrug i Skeelsker (step 1)

Erstatte oliefyr til opvarmning i Dargun med mere miljevenlig
opvarmningskilde

System til beregning af scope 3 emissioner jf. GHG Protocol

Ivaerksaette proces for fastloeggelse af Net Zero-mal jf. Net
Zero-standarden

Lebende @ge andelen af genanvendt eller genanvendelige
materialer i emballage

Opretholde arbejdsgloede
@ge medarbejdernes kompetencer
Nedbringe sygefravcer og arbejdsskader

Sikre kvalificeret arbejdskraft og mangfoldighed

Trivselsundersegelse gennemfert i bé&de Skcelskar
og Dargun

Todrigt sundhedsprogram igangsat i Dargun med fokus p&
kost og traening

Workshops hvert kvartal for teamledere i Dargun

Fortsat fokus p& nedbringelse og fastholdelse aof lavt sygefravaer og
omsorgssamtaler ved lcengere fravoer

Optimering af on-boarding

Videreuddannelse af medarbejdere i samarbejde med lokale
uddannelsesinstitutioner i Skcelsker og Dargun

Tveerfaglig sikkerhedsgruppe med fokus pd "best practise sharing”
Personlig udvikling

Program for lederudvikling

@ge niveauet for psykologisk tryghed fra middel til hejt i Harboe
Reducere arbejdsulykker érligt med 10% og ingen arbejdsulykker i 2030

@ge informationsniveauet ved mcerkning af alle ol og
lceskedrikke i forhold til sundhed og baeredygtighed

Reducere madspild

Introduceret ny sodavand i Harboe-sortimentet uden
sukker med smag af bl& bcer

@ge informationsniveau med information til gravide om
ikke at drikke og kere samt information omkring korrekt
emballageh&ndtering

Stop madspild — mcerke egnede produkter med
"Bedst for, ofte god efter”

Reducere materialeforbrug i emballage

Fortsat fokus p& udvikling af loeskedrikke med reduceret kalorieind-
hold samt alkoholfri ol

Reduktion af kalorier i lceskedrikke jf. Fedevarepartnerskabet, som
Harboe er partner i

Introducere flere produkter i vandsortimentet

Forblive i overensstemmelse med gceldende lovgivning
og krav

Arbejde aktivt med Code of Conduct for medarbejdere
og leveranderer

Understgtte et velfungerende og inspirerende
lokalsamfund og veere en synlig og aktiv medspiller

Stette lokalsamfundet gennem sponsorater til sport,
kultur og uddannelser i nceromrédet

Alle medarbejdere i Skeelsker har modtaget treening i
Harboes Code of Conduct for medarbejdere

Alle leveranderer har modtaget Harboes Code of Conduct
for leveranderer

Forste runde spergeskemaer udsendt til leveranderer for
evaluering af deres baeredygtighedsniveau

Etablering af whistleblowerordning

Tilpasset retningslinjer for besagende for bedre udnyttelse
af Harboes Visitorcenter

COP rapport til UN Global Compact

Arbejde aktivt pd at ege boeredygtighedsniveauet for de leverande-
rer, der er evalueret

Udsende anden runde spergeskemaer til yderligere leve-
randerer for evaluering af deres baeredygtighedsniveau

Understgttelse via vores indkebspolitik
Retningslinjer for antikorruption
Deltage i lokale arrangementer

Identificere lokale klubber eller initiativer at statte sammen med
medarbejderne

‘ Maél delvis . Maéil ikke
Mal n&et ndet ndet



FINANSIEL
REDEGORELSE

OMSATNING

Koncernens omscetning er i 2021/22 steget med
7% til 1.419 mio.kr. mod 1.328 miokr. &ret far. Aret har
p& mange mdéder veeret et specielt &r med béde

positive elementer og vaesentlige udfordringer.

| takt med at COVID-19 slap sit tag i befolknin-
gerne pd de respektive markeder, normaliseredes
og steg afscetningen igen, men eftervirkningerne
pd& den globale transportsituation og presset pd
forsyningskoederne lagde gennem éret en
doemper pd voeksten. Sidstnoevnte naturligvis
yderligere forstcerket mod slutningen af regn-

skabsdaret med krigen i Ukraine.

Beverage-segmentet leverer samlet set en
volumenfremgang p& 2%, mens omsaetnings-
fremgangen udger 8%. Den agede volumen er
drevet af en 50% fremgang p& eksportmarkeder-
ne, mens hjemmemarkederne i Norden og
Tyskland har mindre tilbagegang mailt p&

volumener.

Denne markedsmaessige forskydning i salgsmik-
set bidrager til at traekke koncernens gennem-
snitlige salgspris op, men scerligt i 4. kvartal
realiseres ogs& en begyndende prisstigningsef-
fekt p& salgspriserne nedvendiggjort af de

kraftigt stigende révarepriser.

MDKK Q1 Q2 (OX] Q4 Total
Koncern

Nettoomscetning 380 366 299 374 1.419
Omscetningsudvkling ift 2020/21 12% 3% 2% 1% 7%
Beverage

Nettoomscetning 352 337 268 344 1.300
Omscetningsudvkling ift 2020/21 13% 5% 1% 1% 8%
Volumenudvikling ift. 2020/21 4% 0% -3% 4% 2%
Ingredients

Nettoomscetning 29 30 31 29 19
Omscetningsudvkling ift 2020/21 -2% -16% 4% 5% -3%
Volumenudvikling ift. 2020/21 -8% -18% -1% -3% -8%

Harboes Bryggeri A/S

Eksportmarkedernes fremgang er i tillceg til
normaliseringen efter COVID-19 ogsé drevet of
bdde nye private label aftaler samt introduktion
af koncernens egne mcerker p& nye markeder og
bredere distribution p& eksisterende

eksportmarkeder.

P& det tyske marked er koncernen primcert
private label leverander, og de kategorier, der
leveres til, har generelt voeret vigende i markedet
i 2021/22, hvilket har reduceret koncernens
afscetning pd det tyske marked sammenlignet
med sidste &r. Ved udgangen af regnskabsdret
har koncernen indgdet en ny, sterre private label
aftale, som vil p&virke de samlede volumener
positivt i 2022/23.

P& bé&de det tyske og det danske marked, har
der i regnskabsaret, scerligt omkring jul, veeret
intens priskonkurrence, hvilket har reduceret
Harboes afsatte volumen. N&r der bortses herfra,
har afscetning pé& det danske marked udviklet sig

i tr&dd med forventningerne.

Ingredients-segmentet realiserede volumentil-
bagegange i drets forste kvartaler grundet

opher af en sterre kunde ved overgangen til
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kalenderdret 2021. Herefter stabiliseres volumen-
udviklingen, s& drets samlede volumentilbage-
gang udger 8%. Et bedre salgsmix samt
nedvendige salgsprisstigninger medferer, at

omscetningen kun reduceres med 3%.

Et voesentligt fokusomréde ved slutningen af
2021/22 samt ind i det kommende regnskabsdr er
sikring of tilstroekkelige salgsprisstigninger til at
imadegd markant hejere kostprisniveau pd stort

set alle input-elementer.

INDTJENING

Resultat fer afskrivninger, finansielle poster og
skat (EBITDA) udger 98,9 mio.kr. mod 107.8 mio.kr.
sidste &r. Det svarer til de senest udmeldte
forventninger, som blev kommunikeret i selskalbs-
meddelelse nr. 13 den 21. januar 2022. EBITDA
marginen blev p& 70% mod 8,1% sidste Ar.
Reduktionen i EBITDA kan fuldt ud henferes til
volumener mistet pd& priskonkurrence pé&
hjemmemarkederne samt de yderligere drastiske
kostprisforagelser, der er realiseret i kalvandet p&

Ukraine-krigen.



Koncernen leverede i forste halvér fremgang i
aktiviteter og indtjening, men andet halvér er

veesentligt pévirket af ovenstéende forhold.

Koncernens salgs- og distributionsomkostninger
stiger med 37,7 mio.kr. Heraf udger stigningen i
distributionsomkostninger 30,2 mio.kr., hvilket
folger dels af den ggede eksportvolumen, men
ogsa afspejler de kontinuerligt heje og stigende
fragtrater gennem hele &ret. Den avrige stigning
pd& 7,5 mio.kr. p& salgs- og markedsferingsom-
kostninger er anvendt til styrkelse af den
kommercielle organisation samt til fremadrettede
og veerdiskabende aktiviteter til styrkelse af
koncernens egne mcerker, innovation og sterre

orientering mod markeds- og forbrugerindsigter.

Som en del af den i regnskabsdret 2021/22
gennemfarte strategiproces, har det voeret et
fokuspunkt at skabe det organisatoriske funda-
ment til gennemferelse af strategien, hvilket er med
til at lefte koncernens administrationsomkostninger
fra 576 mio.kr. sidste &r til 60,2 mio.kr. i 2021/22.

Ved sammenligning med sidste regnskabsér
bemcerkes, at koncernen i 2020/21 afhcendede to
parcelhuse med en fortjeneste p& 3 mio.kr., som
blev indregnet under andre driftsindtoegter.
Afskrivninger p& immaterielle og materielle aktiver
indgdr i resultat af primeer drift med 99,7 mio.kr.
mod 97,8 mio.kr. sidste. Indeholdt i afskrivningerne i
2021/22 er en nedskrivning p& 3,7 mio.kr. p& et
varemcerke, som koncernen bl.a. har anvendt ved
salg af produkter til det russiske marked. Dette

maoerke er herefter nedskrevet til O kr.

Resultat af primeer drift (EBIT) udger -0,8 mio.kr.

mod 10,0 mio.kr. sidste &r.

Finansielle poster udger i regnskabséret en
omkostning pd& 6,2 mio.kr. mod en omkostning pd&

6,8 mio.kr. sidste ér.

Resultatet for skat af fortscettende aktiviteter
blev et underskud pd& -7,0 mio.kr. mod et overskud
pd& 3,2 mio.kr. &ret for. Resultatet svarer til de
senest udmeldte forventninger til et underskud i

niveauet -5 - -20 mio.kr.

| forlcengelse af afviklingen af koncernens
aktiviteter i Estland i 2020/21, har koncernen i
2021/22 som forventet f&et endeligt afhcendet
konerenens faste ejendom i det Estiske dattersel-
skab. Der er i forbindelse hermed realiseret en
fortjeneste pd& 4,7 mio.kr. som fratrukket driftsom-
kostninger i ophersperioden giver en samlet
resultatpdvirkning fra opherende aktiviteter p&
4,3 mio.kr. mod 3,6 mio.kr. sidste &r, hvor afhcen-
delsen af datterselskabets driftsmidler indgik som

den veesentligste indtoegt.

Arets resultat efter skat udger for 2021/22 et
overskud pd 0,1 mio.kr. mod et overskud sidste &r

pd& 5,2 miokr.

EGENKAPITAL

Egenkapitalen udger pr. 30. april 2022 680,9 mio.
kr. mod 679,8 mio.kr. &ret for. Egenkapitalen er
pavirket af drets resultat, valutakursreguleringer
for udenlandske datterselskaber samt regulering

af andre kapitalandele og veerdipapirer.

Harboes Bryggeri A/S

Selskabet har en beholdning p& i alt 1.777.342 stk.
egne B-aktier svarende til 138,3 mio.kr opgjort til
barskursen pr. 30. april 2022. | afsnittet om
aktioncerforhold er en ncermere beskrivelse af
Harboes udbyttepolitik og generalforsamlings-

bemyndigelse til opkeb af egne aktier.

n

Vi arbejder pd at skabe en revitalisering

af vores Harboe-mcerke, sé vi yderligere
udnytter vores betydelige styrkeposition i
Danmark. Det nye emballagedesign er det
forste synlige udtryk for vores ambition om
at rykke toettere pd forbrugerne og i tréd
med vores strategi intensivere vores fokus p&

forbrugertrends og kommerciel innovation.
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CASE: Harboes nye
sodavand far
fantastisk start

| sommeren 2021 lancerede Harboe en ny
sodavandsvariant, Bl& Baer Brus 0%
sukker, som straks har fanget forbrugernes
opmaerksomhed. Inden for f& mdaneder
havde sodavanden lagt sig op pd en
tredjeplads blandt vores mest solgte
sodavand, kun overgdet af Harboe Cola
Classic og Harboe Cola 0% sukker.
Eftersporgslen pd sukkerfri drikkevarer er i
stadig vaekst, og vi stér klar til at imede-
komme forbrugernes behov for drikkevarer,
der kan indtages med god samvittighed.



INVESTERINGER

Investeringerne i regnskabsdret i immaterielle og
materielle aktiver udger 50,7 mio.kr. mod 46,2 mio.
kr. sidste ar. Investeringerne er primcert anvendt
til lsbende optimering af eksisterende produkti-
onsanlceg, herunder med fokus pd& energibespa-
relse samt sikkerhed og effektivitet i driften.
Endvidere indgdr investeringer i produktionsud-
styr, der muligger et bredere produktsortiment

inden for den voksende kategori af alkoholfrie al.

De kommende ars investeringsstrategi vil vaere
fokuseret p& lgbende forbedringer samt
investeringer, der understatter kommercielt
forankrede udviklingsaktiviteter. | tillceg hertil
forventes der inden for den kommende tre til fem
Ars periode gennemfart starre investeringer i
koncernens produktionsanlceg med henblik p&
fornyelse, effektivisering og modernisering til
styrkelse af forudscetningerne for at drive en

ambities voekst.

LIKVIDITET
Koncernens frie cash flow — cendringer i likvider
— udgjorde 296 mio.kr. mod negativt 29,0 mio.kr. i

samme periode sidste Ar.

/Zndringen i forhold til sidste &r kommer hovedsa-
geligt fra pengestremme fra driften, som blev
positiv med 103,4 mio.kr. mod 21,4 mio.kr. sidste &r.
Harboe har lebende fokus pd fortsat optimering
af arbejdskapitalen gennem styring af indkeb og
leverander gceld og har bl.a. supply chain
financing aftaler med sterre kunder. | en nu

lcengere periode med negative renter har

koncernen brugt sével disse som andre mulighe-
der til optimering med henblik pé ikke at betale
renter pd overskydende likviditet. Dette har
pdvirket forskydningerne gennem 2020/21 og
2021/22, men balancen pr. 30. april 2022 afspejler

koncernens aktuelle likviditetssituation.

Grundet nye EU-regler har enkelte af koncernens
kunder valgt af afvikle deres supply chain
financing-lasning, hvilket vil skabe en aget
likviditetsbelastning for koncernen i det kommen-

de regnskalbsér p& ca 30 mio.kr.

LIKVIDITETSBEREDSKAB
Likviditetsberedskabet for koncernen er sammen-
sat af likvide beholdninger og tilsagte uudnytte-
de kreditfaciliteter og udgjorde pr. 30. april 2022
146,1 mio.kr. Hertil kommer beholdningen af egne
B-aktier svarende til 138,3 mio.kr. opgjort til
barskursen pr. 30. april 2022.

RENTEBZRENDE GALD
Koncernens rentebcerende geeld udgjorde pr. 30.
april 2022 1290 mio.kr. mod 152,4 mio.kr. ultimo

sidste dr.

Justeret for likvide beholdninger p& 46,1 mio.kr.
mod 16,6 mio.kr. ultimo sidste regnskabsér udger
koncernens nettorentebaerende geeld pr. 30. april
2022 82,9 mio.kr. mod 135,8 mio.kr. ultimo &ret for.

Harboes Bryggeri A/S

BEGIVENHEDER EFTER
REGNSKABSARETS AFSLUTNING

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke
indtr&dt forhold, som vaesentlig pdvirker

vurderingen af &rsrapporten.

FORVENTNINGER TIL 2022/23

Ved indgangen til 2022/23 ser den kommercielle
situation forsat udfordrende ud. Kostpriser p&
r&varer, forpakningsmaterialer, energi og
distribution ligger fortsat p& meget hojere
niveauer, og der pagdr fortsatte forhandlinger for
at opnd de tilsvarende nadvendige forhgjelser af
salgspriserne hos kunder samt andre kommer-
cielle aktiviteter til at mitigere disse forhgjelser.

| forlcengelse af krigen i Ukraine eksisterer risikoen
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for et helt eller delvist opher af forsyninger aof
gas. Koncernen har taget de nedvendige tiltag
for at kunne producere uden gas. En overgang til
olie vil dog medfere voesentlige meromkostnin-
ger, som i den konkrete situation mé videreferes

til kunder og forbrugere.

Sé&fremt leverandererne til Harboe-koncernen
ikke har foretaget tilsvarende foranstaltninger, vil
et opher at gasforsyninger séledes indirekte

kunne medfere risici for produktionsstop.

I tilloeg hertil er forsyningskoederne pd& en raskke
inputressourcer, herunder ogsd fragtkapacitet,
stadig under pres, hvilket kan medfare forsinkel-

ser og tabt omscetning. Harboe er dog i aktiv og



lebende dialog med leverandegrerne for at sikre

starst mulig forsyningssikkerhed.

COVID-19 har vist at kunne fare til vaesentlige
udsving i aktiviteten p& bererte markeder, og
med risiko for flere smittebelger kan det pévirke

aktiviteten i forhold til forventningerne.

Dette vurderes at vcere de enkeltstéende sterste
kommercielle risici, som pt. kan pdvirke forvent-
ningerne til 2022/23.

P& de kommercielle omréder i @vrigt er det
forventningen, at de igennem 2021/22 igangscette
tiltag til styrkelse af koncernens egne maerker
gennem gget innovation, opdatering af visuelt
udtryk og @get markedsferingsindsats vil skabe
fornyet vaekst, scerligt p& det danske marked.

Pé& det tyske marked forventes en stigende

afscetning grundet en ny, sterre private label aftale.

Eksportmarkederne forventes ogsd i 2022/23 at
levere yderligere fremgang, men scerligt her
forventes kostprisstigningerne samt fortsat hgje
distributionsomkostninger at kunne lcegge en

doemper pd volumenvoeksten.

Aktiviteterne i Harboe Ingredients forventes i det
kommende regnskabsér at levere en volumen-
fremgang, ligesom koststigningerne ogsa vil drive

en salgsprisstigning.

P& de indre linjer er fokus i det kommende &r - ud
over at navigere bedst muligt under de pressede
forsyningskceder - for at fastholde hgj leverings-
sikkerhed, at fortscette et tydeligt fokus pé&
optimering og langsigtet effektivisering.

Samlet set forventer Harboe en positiv udvikling i

omscetningen og et EBITDA mellem 63 — 103 mio.kr.

Forventningerne har voesentlig sterre usikkerhed
end normalt og er meget falsomme over for
udviklingen i kostpriser samt hastigheden,
hvormed de kan videreferes til kunder og
markedet generelt. S&vel lzbende som de
almindelige, arlige genforhandlinger of sterre
kontrakter med kunder har stor betydning for
resultatudviklingen i 2022/2023.

Afskrivninger p& anlaeg og produktionsudstyr
forventes at ligge niveauet 86 — 92 miokr.
Koncernen forventer et resultat fer skat af fortsoet-

tende aktiviteter i niveauet -30 - +10 mio.kr.

Den endelige formelle afvikling af koncernens
datterselskab i Estland forventes ikke at medfere
voesentlig resultatpdvirkning, og der forventes
séledes ikke nogen resultatpdvirkning fra

opherende aktiviteter.

Harboes Bryggeri A/S

DISCLAIMER

Arsrapporten indeholder udsagn om fremtiden
herunder forventnigner om fremtidig resultatud-
vikling. S&danne udsagn er forbundet med risici
og usikkerhed om en raekke faktorer, hvoraf
mange ligger uden for Harboe-koncernens
kontrol. Det kan forérsage, at de faktiske
resultater afviger voesentlig fra de forventninger,

der anferes i &rsrapporten.

Faktorer, der kan pdvirke forventningerne,

omfatter blandt andet generelle skonomiske og
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forretningsmeessige forhold, prisudviklinger p&
r@varer, nye afgifter og regulering, politiske og
geopolitiske forhold, epidemiske udviklinger,
efterspergsel, valutakursudsving og konkurrence-

mcessige forhold.

Arsrapporten offentliggeres p& dansk. Der
offentliggeres desuden et engelsk resume. |
tilfcelde af uoverensstemmelser mellem den
danske og den engelske tekst, er den danske

tekst goeldende.
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HARBOE
BEVERAGES

HOJDEPUNKTER OG FORRETNINGS-
M/ZSSIG UDVIKLING 12021/22
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+ Omscetningen fra aktiviteterne i Danmark + Indtjeningen i Beverages var under massivt
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udviklede sig positivt, om end ikke p& niveau
med det forventede, blandt andet p& grund af
et massivt udbud af konkurrerende produkter
til meget lave priser i perioden omkring jul og

ind i det nye kalenderdér.

| Tyskland medvirkede tilsvarende stigende
konkurrence samt en generel tilbagegang i
salget aof private label-produkter til en

faldende omsaetning.

Eksport-aktiviteterne udviklede sig positivt,
men kraftigt stigende fragtpriser, begroensnin-
ger i forsyningskcederne samt introduktion af
prisstigninger resulterede i tab af forretning.
Nye indgdede private label-aftaler, en bredere
distribution p& eksisterende markeder samt

introduktion af egne mcerker pé& nye markeder

pres som falge af de kraftigt stigende
energi- og r&varepriser, og der har veeret
intensivt fokus p& at gennemfere nedvendige
salgsprisstigninger — en indsats som vil

fortscette ind i det nye regnskabsar.

Afscetning, hl. Nettoomscetning, mio. kr. modsvarer dog mere end den tabte
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Harboe Beverages kort fortalt
Produktion og markedsfering af drikkevarer er
Harboes kerneforretning. Harboes drikkevarer
markedsferes i vid udstraekning til de store kunder
i detailhandlen pé& de nordeuropceiske markeder,
til greensehandlen og pé udvalgte markeder i
Europa, Mellemasten, Asien, Afrika og Americas.
Harboe har kun i beskedent omfang aktiviteter
inden for on trade, der er strategisk fravalgt
blandt andet p& grund af de heje markedsfe-
ringsomkostninger, der er forbundet med
tilstedeveerelse pd disse markeder, som er
proeget af massiv eksponering og intensiv

konkurrence fra ferende internationale brands.

| Danmark og pé& de internationale markeder

markedsfares produkterne fortrinsvist under egne
mcerker, mens der i Tyskland og gennem udvalgte
internationale distributerer primoert markedsferes

produkter under private label.

Harboes samarbejde med kunderne i detail-
handlen udvikles lgbende, s& sortiment, emballa-
ger og koncepter imadekommer udviklingen i
efterspoergsel og forbrugsmenstre. Harboe har en
veletableret position i Danmark, hvor koncernen
er anerkendt for hgj kvalitet, leveringssikkerhed

og fleksibilitet over for udsving i efterspoergslen.

Internationalt markedsferer Harboe en fokuseret
vifte af produkter under egne mcerker pé&
udvalgte markeder i toet samarbejde med lokale
distributerer og kunder i detailhandlen. Harboes
produkter under egne mcerker markedsferes

fortrinsvis i lidt hejere prissegmenter p& markeder

med stigende efterspergsel pd& importerede
mcerkevarer. Koncernen anerkendes for sine
internationale kvalitetscertificeringer, trovoerdig-

hed og nordiske historie.

Markedsforhold og konkurrence
Aktiviteterne i Harboe Beverages er fokuseret p&
koncernens modne hovedmarkeder i Danmark og
Tyskland samt udvalgte markeder i Europa,

Mellemeasten, Afrika, Asien og Americas.

De nordeuropcriske markeder
Detailhandlen har gennem de senere &r
gennemgdet en lebende konsolidering — iscer
blandt discountkcederne, som fortsat eger sin
relative andel af den samlede detailhandel. | det
meste af Europa falder den samlede veerdi af
private label-segmentet, mens middel-og
premium-segmenterne er i voekst.

Det samlede forbrug af @l har gennem de
seneste 10 &r veeret faldende i Europa. Til
gengceld er der over de seneste ar sket en
gradvis veerdistigning p& elmarkedet, som er
drevet af et stigende salg af bl.a. specialel og
alkoholfrie @l, der i vid udstroekning markedsferes

i middel- og premiumsegmentet.

Salget af lceskedrikke er i fortsat vaekst. Voeksten
drives primcert af en fortsat produktudvikling
inden for segmentet, herunder bl.a. energidrikke,
og en stigende efterspergsel p& sukkerfrie
lceskedrikke, danskvand, kildevand med smag og

vitamindrikke bidrager til vaeksten i segmentet.

Harboes Bryggeri A/S

Det nordeuropceiske marked for drikkevarer er
under pdvirkning af scesonudsving, og sommer-
vejret har betydelig indflydelse pé& den samlede
efterspergsel. Konkurrenterne er b&de store
danske og internationale mecerkevareproducenter
samt en lang rcekke mindre bryggerier. Der er

intensivt prispres i alle kategorier.

De internationale markeder

uden for Nordeuropa

Markedstilgangen pd de internationale markeder
sker med udgangspunkt i samarbejde med
distributerer og p& markeder, hvor der er poten-
tiale for fornuftige indtjeningsmarginer og

mulighed for at etablere egentlige nichepositioner.
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Vi byder ind i en generel tendens
pd tveers af vores markeder med
stigende eftersporgsel efter
specialprodukter som eksempelvis
craft beer, ikke-alkoholiske
drikkevarer og drikkevarer med

naturlige og boeredygtige profiler.




CASE:

Danske forbrugere
foretraekker Harboes
Apollinaris

Harboes Apollinaris er det fore-
trukne vandprodukt i de danske

forbrugeres indkabskurve.

Apollinaris serien, der bé&de omfatter
klassisk danskvand og flere smagsvari-
anter af danskvand, har i lebet af det
seneste &r udviklet sig bedre end det
generelle marked for vand, og vinder
dermed markedsandele b&de i veerdi og
volumen foran konkurrerende produkter.
Séledes er Harboes andel af det danske
marked for danskvand steget fra 23% til
24% malt p& den samlede volumen - og
det til trods for, at Harboes produkter
kun er distribueret i

omkring halvdelen af den

danske detailhandel.

Der er betydelig konkurrence pé alle markeder,
men gkonomisk voekst og stigende kabekraft

driver ogsd et stigende forbrug af drikkevarer.

Samtidig ses der en lzbende voekst og modning
af markederne, som understgtter en stigende
efterspoergsel pd bdde ol, loeskedrikke, ener-

gidrikke og alkoholfrie drikkevarer.

Der ses en generel tendens med stigende
eftersporgsel efter specialprodukter som
eksempelvis craft beer, ikke-alkoholiske drikkeva-
rer og drikkevarer med naturlige og boeredygtige
profiler. Harboe prioriterer det produktsortiment,
der markedsferes internationalt, ud fra en
kvalificering af efterspergsel, volumen og
produktionseffektivitet. Konkurrenterne er bdde

lokale, regionale og internationale bryggerier.

Strategi og forretningsmodel

P& de nordeuropceiske kernemarkeder fokuserer
Harboe pé& at fastholde samarbejdet med
kunderne og lcengerevarende kontrakter, hvor
samarbejdet lzbende kan udbygges gennem
udvikling af sortiment, emballager og salgskon-
cepter, der tager udgangspunkt i efterspoergslen

blandt forbrugerne.

Harboes Bryggeri

| Danmark er hovedparten af omsaetningen
egne mcerker, hvor det brede sortiment
fortrinsvist markedsferes i prisstarter-segmen-
tet, mens specialprodukter som gkologiske
sodavand, juice og specialgl er prissat lidt
hojere. Det er Harboes mal yderligere at
udbygge sin veletablerede position i prisstar-
ter-segmentet. Samtidig er der fokus p& at
skabe @get voerdi gennem fortsat innovation
og sikre, at Harboe kan byde ind p& vaesentli-
ge nye trends med udgangspunkt i forbruger-
nes efterspoergsel og forventninger til kvalitet

og bceredygtighed.

Fortcellingen om Harboe i Danmark skall
styrkes, blandt andet gennem en ny visuel
identitet, der tydeligt eksponerer koncernens
veerdier, og der vil i de kommende ér blive
investeret i at styrke koncernens kompetencer
og opbygning af indsigt i forbrugerbehoy,
indkebsadfcerd og kategoritrends.

Private label-aktiviteterne, der primcert drives
ud af Tyskland, udger fortsat en voesentlig del
af koncernens omsaetning. Her arbejdes der
fokuseret p& at udbygge salgskanalerne med
fokus pd& afscetning af store volumener, der
effektivt kan udnytte kapaciteten, reducere
afhcengigheden af enkeltkunder og ege

indtjeningen.
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Efterspergslen pd ol er scerligt drevet af en stadig
stigende interesse for specialel og @l med forskelligt
alkoholindhold. Harboes ol markedsfares p& en stor
del af koncernens markeder under egne brands.

ALKOHOLFRIE DRIKKE

Alkoholfri drikke og herunder lceskedrikke

er en kategori i fortsat voekst, og scerligt vand
med forskellige smagsvarianter, ekologiske drikke
og andre specialprodukter udvikler sig positivt.




P& de internationale markeder uden for
Nordeuropa fokuserer Harboe pd at skabe
vaekst, hvor den gkonomiske og demografiske
udvikling understatter en stigende kebekraft og
efterspargsel. P& disse markeder markedsferes
Harboes produkter typisk i lidt hojere prisseg-
menter, der er mdlrettet et hastigt voksende
segment af middelklasseforbrugere, som
eftersperger importerede mcerkevarer til
attraktive priser. Aktiviteterne udvikles og
mdilrettes til efterspergsel og udviklingstendenser
i de enkelte markeder i taet samarbejde med

distributerer og kunder.

Tiltag og resultater i 2021/2022

| Danmark udviklede aktiviteterne sig positivt
med stigende omscetning, men i 2. halvar
intensiveredes konkurrencen betydeligt med et
massivt udbud af konkurrerende produkter til
meget lave priser, som medferte betydeligt

lavere volumener end forventet.

Et vaesentligt fokusomréde har veeret at skabe
rammerne for en revitalisering af Harboe-mcerket
med henblik p& yderligere at udnytte den
betydelige styrkeposition, koncernen har pé& det
danske marked. Det kommer bl.a. til udtryk i et
nyt emballagedesign og et intensiveret fokus p&
forbrugertrends og kommerciel innovation.
Harboe har i ford@ret 2022 lanceret de nye designs

for @l og har i samme forbindelse ogsé lanceret

to nye eltyper — en IPA og en Blanche.

| lzbet af sommeren 2022 vil ogsé Harboes
sodavand blive lanceret i de nye designs, og der
vil blive stattet op om aktiviteterne med yderlige-
re forbrugerrettet kommunikation og fortsat

innovation.

| Tyskland medvirkede stigende konkurrence samt
en generel tilbagegang i salget af private

label-produkter til en faldende omsaetning.

Omscetningen fra eksportaktiviteterne steg, men
ikke med samme hgje vaeksttempo som forven-
tet. Dette var dels drevet af en fornyet effekt af
COVID-19, men i hej grad ogsd af fortsatte
begraensninger i den generelle logistikkapacitet,
visse révarebegroensninger samt igangvaerende
prisforhandlinger afledt af de massivt stigende

kostpriser.

P& eksportmarkederne markedsferes Harboes
produkter primcert under egne brands og i
hojere prissegmenter, men ogsd via relevante
private label-kontrakter, som kan understotte
koncernens kapacitetsudnyttelse. Denne private
label-forretning har i regnskabsdret bidraget til
at kompensere for den volumennedgang, der
isoleret set var relateret til de opherte aktiviteter

pd& det russiske marked.

Harboes Bryggeri A/S

CASE: Harboe vinder
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internationale medailjer for ol

Bear Beer og Mecklenburger er Harboes
ferende mcerker pd de internationale
markeder, og Harboe markedsferer en bred
vifte af varianter under de to mcerker. Ud over
klassisk lager, letel og alkoholfri @l findes ogsé
IPA og flere former for hvedeal, weissbeer og

staerkere eltyper.

Ved den anerkendte internationale ol-konfe-
rence, International Beer Challenge, lob
Harboe i 2021 af med en raekke fornemme
priser foran nogle af verdens storste
ol-producenter. Bear Beer Wheat vandt
sdledes guldmedalje som den bedste
hvedeal, og der var selv- og bronzemedaljer
til bade Bear Beer Lager, Bear Beer Dark
Lager og Bear Beer IPA. Ogsé& Mecklenburger
kom hjem med medaljer — en selvmedalje til
bé&de Mecklenburger Pilsner og Weissbeer
og en bronzemedalje til Mecklenburger IPA

og Dunkles Weissbeer.

Dommerpanelet bestér af mere end 70

reprcesentanter for b&de detailnandlen,

importerer, brygmestre og smagseksperter
fra hele verden. Produkterne bliver testet ved
kontrolleret blindsmagning, og opgaven er
at identificere de bedst producerede og
mest interessante ol inden for kategorien,

som fortjener at blive drukket.



Ud over et fortsat fokus p& at skabe voekst i
Beverage-forretningen har indsatsen for at sikre
tilstroekkelige salgsprisstigninger til at kompense-
re for de kraftigt, og stadigt stigende omkostnin-
ger veeret et vaesentligt fokusomréde. Dette vil

p&gd ind i regnskabsdret 2022/23.

Risikoforhold og prioriteter
i 2021/2022
P& de nordeuropceiske kernemarkeder har

Harboe lzbende fokus p& den intensive

konkurrence fra b&de nationale og internationale
konkurrenter. Harboe arbejder lzbende pd at
tilpasse produktmiks og introducere nye,
innovative produkter, der kan imgdekomme
markedstendenserne og drive ny efterspergsel,
s& Harboe formdar at fastholde sin position p&

disse markeder.

Harboes aktiviteter pd& de internationale
markeder er desuden eksponeret for risici, hvor

de politiske forhold er mindre stabile, og hvor

Harboes Bryggeri A/S

forretningsbetingelser kan vcere pévirket of
forskellige former for uro og manglende offentlig
kontrol. Harboe har fokus pd at prioritere
indsatsen mod mere stabile markeder og
langsigtede relationer til distributerer og kunder,
og vurderer lebende risikoeksponeringen i forhold
indtjeningspotentialet. Der er labende fokus pé&
effektivisering af kundeservice, videreudvikling af
kontraktformater og opdatering af politikker og
processer omkring h&ndtering af de internatio-

nale kundeforhold.
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Prisudvikling pé& bl.a. ré&varer, hjcelpematerialer,
fragt og introduktion af nye eller forhgjede
afgifter kan pévirke indtjeningen voesentligt, og
der erilobet af regnskabsdret set markante
prisstigninger p& sével rdvarer, fragt og energi.
Harboe sager at indgd lcengerevarende aftaler
pa révarer for at imedegd sterre udsving, men
samlet set udger disse faktorer en voesentlig
risiko for at pévirke indtjeningen, da konkurrence-
situationen ikke altid tillader, at egede omkost-
ninger kan overferes til salgspriserne. Disse
forhold pévirker Harboes resultater betydeligt i
2. halvér af 2021/2022.

Harboe har konstant fokus p& at gennemfere
effektiviseringer i driften og @ge omsaetningen af
egne mcerker og produkter, hvor indtjeningsmar-
ginerne er sterre, og det forventes, at koncernen
kan genskabe indtjeningen i takt med, at

markedsforholdene normaliseres.

Vurdering af udviklingen i konkrete drifts- og
debitorrisici samt hdndteringen heraf rapporte-
res lebende til bestyrelsen, og Harboe seger at
sikre sig mod tab p& debitorer gennem
indgdelse af kreditforsikringer og rembursaftaler,

hvor det er muligt.

Produktion, distribution, levering aof aftalte
leverancer til tiden og god kundeservice generelt
er kritiske faktorer for kundetilfredsheden og

bevarelsen af langsigtede kunderelationer.



Harboe har derfor scerligt fokus pé& at sikre den
optimale effektivitet i hele voerdikaeden. Der er i
regnskabsdret arbejdet med at en raekke
effektiviseringstiltag til styrkelse af produktiviteten
med fokus pé& bl.a. intern logistik og yderligere

kvalitetssikring.

Forventninger og fokusomréder

i 2022/2023

| Danmark vil Harboe fokusere pé& at fastholde og
udbygge sin veletablerede position og samtidig
styrke sin eksponering over for forbrugerne i
detailhandlen. Der forventes en fortsat faldende
efterspergsel p& elmarkedet, men kategorierne
for specialel samt lceskedrikke og andre
ikke-alkoholiske drikkevarer forventes at udvikle
sig positivt. Harboe vil i det kommende &r
intensivere arbejdet med at understotte voerdien
af Harboe-mcerket og positioneringen heraf p&

det danske marked.

Vejret i hejscesonen hen over regnskabsdrets
farste to kvartaler vil som vanligt f& indflydelse p&
den samlede efterspergsel og afscetning. Der
ventes en fortsat intensiv konkurrence, som vil
scette indtjeningen under pres, ligesom prisudvik-
lingen pd& r&varer, materialer, energi mv. kan

pdvirke resultaterne.

| Tyskland vil der forsat vaere fokus pé& udvikling af
nye salgskanaler, der kan aftage sterre volumener,
samt markedsfering af produkter, der imadekom-
mer efterspergslen pd bl.a. gkologiske drikkevarer

og alkoholfrie ol. Begge dele som led i en

n

Vi vil imgdekomme vcesentlige nye trends
med udgangspunkt i forbrugernes efter-
spergsel og forventninger til kvalitet og
beceredygtighed, og vi vil i de kommende éar
styrke koncernens kompetencer og
opbygning af indsigt i forbrugerbehoy,
indkebsadfcerd og kategoritrends.

madilrettet salgsindsats over for nye og eksisterende
kunder, der kan bidrage til ege den afsatte
volumen, reducere afhcengigheden af enkeltkun-

der og styrke den samlede indtjening.

P& de internationale markeder uden for
Nordeuropa forventer vi i takt med en gradvis
normalisering af markeder og fragtpriser at
kunne @ge vceksten i det kommende &r gennem
fortsat udvikling af relationerne til distributerer og
kunder. Det er dog muligt, at fortsatte kostpris-
stigninger samt fortsat hgje distributionsomkost-

ninger vil laegge en dcemper pd&
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volumenvaeksten. En mélrettet markedstilgang
med udvalgte mcerker og salgsunderstottende
markedsfering samt udbygning af positionen pd&
de prioriterede markeder forventes i det
kommende regnskabsdr at skabe grundlag for

forbedret indtjening.

Markedsbetingelserne forventes at forblive
udfordrende, men Harboe forventer, at koncernens
tilbud til kunder og samarbejdspartnere om kvalitet
og leveringssikkerhed i det kommende Ar vil

bidrage til at genskabe momentum i aktiviteterne.
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Harboe vil fortsat sege at prioritere kapaci-
tetsanvendelsen til store volumener og mest
mulig veerdi. Der vil vcere fokus pd& etablering of
toettere relationer til forbrugerne, styrkelse af de
eksisterende markedspositioner og fortsat
veerdiudvikling i produktsortiment og emballager
med henblik p& at stimulere salget og bidrage til

at ege bdde omscetning og indtjening.

En vaoesentlig forudscetning for realiseringen af
resultaterne i det kommende regnskabsér er
gennemferelsen af nedvendige yderligere

stigninger i salgspriserne.
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Hojdepunkter og forretnings-
maessig udvikling i 2021/22

+ Omscetningen var lidt lavere end sidste ér, + Den gennemsnitlige salgspris pr. kilo er
hvilket iscer skyldtes tabet af en betydelig gennem det senest dr steget, primcert som
. N \ ) sydamerikansk kunde i slutningen af sidste folge af et optimeret salgsmiks samt behovet
wm“ilfs K 4 regnskabsar. for doekning af kostprisstigninger.

by

+ Forretningen har i drets lob haft fokus pd at
Sydostasien § opbygge ny forretning, og i 2. halvér leverede

Ingredients igen omscetningsvoekst.




Harboe Ingredients kort fortalt

Harboe er en af Europas ferende producenter af
maltekstrakt og markedsferer en mdélrettet palet
af produktvarianter under koncernens eget

brand Barlex.

Malltekstrakt anvendes som en naturlig ingrediens
i produktionen af en lang roekke fedevarer,
herunder bl.a. bred, morgenmads-

produkter og chokolade.

Maltekstrakt bidrager med naturlige egenskalber
som farve og sedme, der bl.a. kan erstatte sukker,
karamel og en rcekke kunstige tilscetningsstoffer
og im@dekommer en fortsat stigende eftersperg-
sel pé bl.a. beeredygtighed og clean label for

ingredienser i fode- og drikkevarer.

Kunderne er primcert europoeiske fadevarevirksom-
heder, herunder en stor andel af Europas sterste
bageri-virksomheder. Derudover eksporterer
Harboe sine ingrediensprodukter til en lang raekke

lande i Americas, Mellemasten og Sydestasien.

n

Vi udnytter vores store kendskab til
produkter og produktionsprocesser i
fedevareindustrien til at rddgive om
implementering af nye produktapplikati-
oner, som kan tilfere veerdi i fremstillingen
af fode- og drikkevarer og imgdekomme
forbrugernes stigende efterspergsel p&

sunde og beeredygtige fodevarer.

Harboe arbejder taet sammen med kunderne og
r&dgiver om, hvordan de maltbaserede ingredi-
enser kan anvendes til at ege b&de kvalitet,

smag og holdbarhed i produkterne.

Markedsforhold og konkurrence
Harboes aktiviteter inden for ingredienser
understottes af en generelt stigende eftersperg-
sel pd fedevarer og et stadig sterre fokus i
fedevareindustrien p& at udvikle sundere og
mere naturlige fedevarer til konkurrencedygtige
priser. Fedevaresikkerhed og kvalitet er altafge-
rende, ogsd set i forhold til en stadig strammere

international regulering pd fedevareomrddet.

Konkurrenterne er primcert storre europceiske
malterier, der bl.a. forsyner bryggeribranchen
med malt. De sterste spillere har typisk en
ledende markedsandel i deres lokale markeder
og opererer desuden i sterre eller mindre grad
internationalt. Harboes produktsortiment
henvender sig bl.a. til et internationalt premi-
um-segment i fedevareindustrien, og et toet
samarbejde med kunderne har givet Harboe en

veletableret position i konkurrencen.

Strategi og forretningsmodel

Harboe Ingredients’ forretningsmodel tager
udgangspunkt i at sikre den optimale anvendelse
af koncernens teknologi og kompetencer i
udnyttelsen af markedsmulighederne inden for
maltekstrakt. Harboe har de seneste &r investeret
i udvikling og procesoptimering inden for
maltekstrakt og har i dag et malrettet og

standardiseret sortiment af ingredienser.
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Baseret pd sit kendskab til kunder og produkti-
onsprocesser i fodevareindustrien arbejder
Harboe pd& at udbygge sin position gennem salg
og r&dgivning om implementering af produktap-
plikationer, som kan tilfere vcerdi i fremstillingen af
fede- og drikkevarer og imgdekomme forbruger-
nes stigende efterspergsel pd sunde og
bceredygtige fodevarer. Samarbejdet med
eksisterende og nye kunder omfatter bl.a.
gennemfgrelse af udviklingsseminarer, receptud-

vikling og fcelles testforlab.

Harboe Ingredients rummer et fortsat voekst- og
indtjeningspotentiale, som seges realiseret
gennem vores unikke kompetencer og teknologier,
og dermed bidrage til udvikling af stadig mere
bceredygtige fedevarer i trdd med forbrugernes

efterspergsel og stigende krav til fedevarekvalitet.

Tiltag og resultater i 2021/2022
Omscetningen i Ingredients var lidt lavere end
sidste ér, hvilket iscer skyldtes tabet af en
volumenmaessigt betydelig sydamerikansk kunde i
slutningen of sidste regnskalbsar. Forretningen har i
arets leb haft fokus p& at opbygge ny forretning,
og i 2. halvér leverede Ingredients igen vaekst.

Fremgangen sker primcert p& det tyske marked.

Ingredients segmentet har generelt — og i
sammenligning med Beverage segmentet — vist
sig afscetningsmaessigt mindre pdvirket af
COVID-19 samt udsving i forsynings- og efter-
spergselsmanstre. Segmentet leverede derfor
fortsat en stabil resultatudvikling p& niveau med

det forventede for 2021/22.
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CASE: Baeredygtig
leveranderstyring

Leveranderstyring er en vigtig del af vores
kvalitetssikring, og vi evaluerer regelmaes-
sigt vores leveranderer ved hjcelp af
blandt andet spergeskemaer med
henblik p& at sikre fedevaresikkerhed og
forebyggelse af uregelmcessigheder. |
2021 har vi udarbejdet en Code of
Conduct for leveranderer, der er udsendt
til alle vores leveranderer af révarer og

pakkematerialer.

Nér leverandererne underskriver denne
Code of Conduct bekrcefter de, at de
efterlever de 10 principper fra FN Global
Compact om menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljg og
Antikorruption. Desuden bekrcefter de, at
de har beeredygtighed som en del of
deres egen leveranderstyring. Det er
vores mal, at 80% af alle leveranderer af
r@varer og pakkematerialer skal have
underskrevet vores Code of Conduct for
leveranderer inden udgangen af 2022, og
at alle har underskrevet inden udgangen
af 2023. Alternativt skal de proesentere
og efterleve en egen Code of Conduct,
der som minimum er p& samme hgje

niveau som Harboes Code of Conduct.



Der er fortsat god efterspergsel pd ingredienser,
der imadekommer krav til baeredygtighed og
clean label p& fedevarer, og Harboe har fortsat
det toette samarbejde med kunderne med at
udvikle og implementere nye anvendelsesmulig-
heder for de maltbaserede ingredienser. Flere af
disse produkter er under indarbejdelse og fortsat
udrulning i produktionen hos en raekke kunder, og
det forventes at drive en fortsat stabil og positiv
salgsudvikling. Samtidig har et forbedret
produktmiks samt et mdlrettet fokus p& produkt-
og omkostningsoptimering samt reduktion af
faste omkostninger bidraget til at sikre en
forbedret indtjening pr. kilo og et samlet

forbedret resultat.

Risikoforhold og prioriteter

i 2021/2022

Harboe har i det seneste &r arbejdet pd at
optimere og effektivisere produktionsprocesser
og kvalitetskontroller med henblik p& at ege
robustheden over for udsving i r&varepriser

og -kvalitet.

Det er afgerende, at nye produkter og anven-
delsesmuligheder lever op til de specifikke
funktionalitetskrav for at kunne indgé i produkti-
onsprocessen hos kunderne. Harboe har derfor
ogsd i det forgangne ar haft fokus p& den toette
dialog og r&dgivning over for kunderne samt at
sikre kvalitet, fremdrift og lebende kontrol i de

testforlob, der gennemfores.

Harboe er en af Europas ferende producenter af maltekstrakt, og portefeljen er
lobende blevet udvidet med en raekke produktvarianter, som er udviklet og
madlrettet en stadig stigende efterspargsel pd baeredygtige ingredienser med
gode kvalitets- og ernceringsmaessige egenskaber.

Harboes maltekstrakt tilferer sedme og spredhed til
bred og kager.

Hvis man erstatter glucosesirup med maltekstrakt kan
man reducere sukkerindholdet med ncesten 2/3.

Harboes Bryggeri A/S

Forventninger til 2022/2023

Harboes aktiviteter inden for maltekstrakt er
udsat for markedsmcessige risici relateret til
konkurrence og markedsudviklingen, som kan
pdvirke den forventede afscetning. Desuden
driver udviklingen i r&varepriser mv. et behov

for yderligere salgsprisstigninger.

Harboe vil i det kommende ér fokusere indsat-
sen pd fortsat udvikling af eksisterende
kunderelationer og det videre arbejde med at
identificere nye anvendelsesmuligheder for

maltbaserede ingredienser i samarbejde med

Maltekstrakt imedekommer en stigende efterspoerg-
sel pd "clean label” | fedevarer
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kunderne. Samtidig vil Harboe intensivere
salgsindsatsen over for nye segmenter, som
forventes at kunne bidrage til at genskabe

veeksten i forretningen i lebet af regnskabsaret.

Der forventes en stigende omscetning og en
samlet forbedret indtjening i 2022/2023.
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RISIKOFORHOLD, FINANSIEL
RAPPORTERING OG KONTROL

Harboe analyserer og forholder sig lzbende til de
forretningsmaessige og finansielle risici, som har
indflydelse pé& selskabets udvikling og resultater.
Bestyrelsen er overordnet ansvarlig for koncer-
nens risikovurdering, risikostyring og det interne
kontrolmilje i forbindelse med den finansielle

rapportering.

Der har i &rets lob veeret fokus pé& kontroller og
opfelgning med koncernens supply chain, fortsat
optimering af forretningsgange, infrastruktur og
processer samt IT-systemer, der understatter den
lebende kontrol og rapportering pé& tvcers af

koncernen.

Harboes bestyrelse har nedsat et revisionsud-
valg, som bestdr af den samlede generalforsam-
lingsvalgte bestyrelse. Mindst ét medlem har
scerlige kompetencer inden for regnskab og
finansiel styring. Revisionsudvalgets formand

udpeges af bestyrelsen.

Revisionsudvalget er ansvarligt for fastioeggelse
af politikker, procedurer og lebende overvégning
af de interne kontrolsystemer. Udvalget har

fastlagt &rlige opgaver og ansvarsomréder i

samréid med selskabets eksterne revision. Forud
for godkendelse af &rsrapporten gennemgdr
udvalget rapporteringen med selskabets
eksterne revisor med scerlig fokus pé& regnskalbs-
praksis, vaesentlige regnskabsmaessige skan,
transaktioner med ncertstéende parter, usikker-

heder og risici.

Rammerne for den Izbende risikovurdering er
fastsat i bestyrelsen. Direktionen har det daglige
ansvar for overvégning, opfelgning, kontrol og
rapportering. Der er etableret et standardiseret
program med minimumskrav for dokumentation
og opfelgning med henblik p& at reducere

registrerede rapporteringsmaessige risici.

Rapportering og opfalgning for de enkelte
enheder og forretningsomréder sker som led i
rapporteringen til bestyrelsen. Den lgbende
overvégning og kontrol foretages dels decentralt
i de enkelte forretningsenheder af specialiserede

kontrolfunktioner, og dels p& koncernniveau.

Ledelsesmodel for risikostyring

Bestyrelse

n o
n o
Stabsfunktioner og
forretningsenheder




Veesentligste forretnings-
maeessige risici

Oversigten overfor afspejler de aktuelt mest
betydningsfulde risikofaktorer, der indgér i

koncernens labende risikostyring.

Under gennemgangen af de enkelte forretnings-
aktiviteter er der ncermere redegjort for den

aktuelle risikoeksponering, risikoh&dndteringen og

forventningerne til det kommende &rs risikoforhold.

| regnskabsdret 2021/2022 har der veeret scerlig
fokus p& h&ndtering af egede risici forbundet
med tilgoengelighed af révarer, udvikling i
r&varepriser samt flaskehalse og prisforhajelser i
forsyningskoederne, der alle har voeret pdvirket af
udfordrende markedsforhold i forlcengelse af den
globale udvikling af COVID-19. Samtidig er
risikovurderingen af IT-sikkerhed blevet hcevet og

indgdr nu blandt de vaesentligste risikofaktorer.

Pévirkning af omdemme eller resultat
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Harboes risikolandskab
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Risikoforhold
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Forebyggende foranstaltninger

Markedsforhold
og kunder

Markedet for ol og lceskedrikke er p& samtlige koncernens markeder proeget af en intensiv konkurrence,
og kunderne er oftest store supermarkedskaeder med betydelig forhandlingskraft. Det medferer en
risiko for afhcengighed af enkeltkunder og pres pd indtjeningen.

P& de nordeuropceiske markeder er Harboe desuden pdvirket af saeson, hvor iscer kvaliteten af
sommervejret har vaesentlig betydning for omscetningen. Samtidig er Harboe eksponeret mod
markedsudviklingen pd& de internationale markeder, herunder risiko for skiftende politiske og regule-
ringsmaessige regimer og forretningspraksis, som kan pévirke handelsvilkér, godkendelser, importregule-
ring, logistik mv.

Harboe seger at styrke afscetningen af egne brands og produkter i hejere prissegmenter, hvor
indtjeningsmarginerne er bedre og felsomheden dermed mindre, hvilket iscer er muligt pé de
internationale markeder.

Scesonudsving seges hdndteret gennem bl.a. optimering af produktionsprocesser og koordinering
mellem koncernens produktionsenheder. Samtidig skal voekst i aktiviteterne p& markeder uden for
Nordeuropa bidrage til at mindske den relative eksponering for scesonudsving.

Harboe afvejer labende risici i forhold til konkrete markedsmuligheder og potentielle kunder og
udvikler aktiviteterne i toet samarbejde med erfarne og lokalkendte distributerer. Harboe har fokus p&
at sikre h&ndtering af forretningsgange vedr. kontraktformater, forretningspraksis og etiske
standarder, s& medarbejdere, der beskoeftiger sig med forretningsrelationer, far de bedst mulige
forudscetninger og vejledning i, hvordan man hdndterer situationer, der afviger fra normale
standarder, herunder risikoen for korruption.

¢

Afgifter

Harboes ol og laeskedrikke er i forskelligt omfang pé&lagt salgsafgifter p& koncernens markeder, og
markante cendringer i disse kan pdvirke Harboes indtjening og ultimativt afscetningen af koncernens
produkter. Samtidig er Harboe eksponeret over for risikoen for introduktion af nye afgifter, herunder bl.a.
miljgafgifter, som kan pdvirke bdde omsoetning og indtjening.

Harboe arbejder sével kort- som langsigtet med energimanagement med fokus pé béde ressource-
anvendelse og energiforbrug med henblik p& at sikre lezbende optimeringer, som skal nedbringe den
samlede miljgbelastning og dermed minimere omkostningen ved nuvcerende og forventede
kommende miljgafgifter.

«e

Rdavarer og
forsyning

Harboe er falsom over for markedsmaessige udsving i priserne pd révarer og hjcelpematerialer, fordi
ogede produktionsomkostninger ikke umiddelbart kan overferes pd salgspriserne. Dette er iscer
tilfceldet p& koncernens lcengerevarende private label-kontrakter samt p& scerligt konkurrenceudsatte
produkter.

| forlcengelse af krigen i Ukraine eksisterer risikoen for et helt eller delvist opher af forsyninger af gas,
som kan pévirke egen produktion og koncernens forsyningskaeder. S&fremt leverandererne til Harboe-
koncernen ikke har foretaget foranstaltninger til at imedekomme en s&dan risiko, vil et opher af
gasforsyninger séledes indirekte kunne medfere risici for produktionsstop.

Samtidig er koncernen afhcengig af forsyningssikkerhed og kvalitet af révareforsyningen, ligesom
Harboe er afhcengig aof, at r&varer og materialer bliver leveret til tiden og i de moengder, der er aftalt.
Leveranderernes overholdelse af internationale standarder for god selskabsledelse og ansvarlighed i
forhold til deres omgivelser kan ogsé pévirke Harboes omdemme og forretning. Harboe er desuden
pavirket of labende udvikling i regulering, branchestandarder og efterspergsel i forhold til boeredygtig-
hed i anvendelsen af r&varer og hjcelpematerialer, der kan medfere egede omkostninger og behov for
cendrede produktionsformer.

Leverandersamarbejdet er ofte baseret p& mangedrige relationer med afscet i vilkér, som justeres og
genforhandles for 1-3 &r ad gangen. Hovedparten af Harboes leveranderer er baseret i Europa og er
séledes underlagt ensartede lovgivningsmaessige rammer i henhold til europceiske standarder.
Harboe evaluerer labende de enkelte leveranderers kvalitet og leverancesikkerhed, ligesom der
gennemferes uanmeldte kontrolbesag. | 2021/2022 har der veeret scerlig fokus p& h&ndtering af
ogede risici i forlcengelse af den fortsatte udvikling i COVID-19, som har givet anledning til begrcenset
tilgeengelighed of vigtige r@varer og materialer, vaesentlige stigninger i r&varepriserne samt
flaskehalse og prisforhgjelser i forsyningskcederne.

Harboe har taget de nedvendige tiltag for at kunne producere uden gas. En overgang til olie vil dog
medfere vaesentlige meromkostninger, som i den konkrete situation mé videreferes til kunder og
forbrugere. Harboe er desuden i aktiv og lebende dialog med leveranderer for at sikre sterst mulig
leveringssikkerhed.

Harboe felger systematisk op p& koncernens forsyningskoeder, der forpligter sig til at leve op til
koncernens Code of Conduct og en raekke standardkrav vedrerende deres forretningspraksis og
centrale forhold omkring menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljie og antikorruption.
Indsatsen er et centralt element i koncernens arbejde med samfundsansvar og et voesentligt
fokusomréde i den strategiske risikostyring.

Harboe folger lobende udviklingen i nye krav og forventninger til bceredygtighed og vurderer
investeringsbehov og nedvendige tilpasninger som led i koncernens strategiopfelgning.

Fortscettes p& nceste side >
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Finansielle
risici

Harboes salg og indkeb i fremmed valuta sker fortsat for sterstedelen af koncernens aktiviteter i EUR, hvor
valutarisikoen anses for at voere begreenset. Den geografiske spredning af Harboes markeder ger dog, at
der er en afledt kommerciel prissaetningsrisiko ved voesentlige kursudsving

pd& enkeltmarkeder.

Harboe er desuden pd& iscer de internationale markeder udsat for en eget kreditrisiko p& enkeltkunder.

| takt med den fortsatte vaekst i koncernens internationale aktiviteter vil Harboe lgbende vurdere
behovet for valutasikring.

Harboe foretager kreditvurdering af kunder b&de gennem interne procedurer samt via eksterne
samarbejdspartnere.

Harboe sager at sikre sig mod tab pd& kunder gennem lebende vurdering af behovet for indgdelse aof
kreditforsikringer og rembursaftaler, hvor det er hensigtsmoessigt og muligt.

Likviditet og
renterisiko

Harboe har fokus pé& at optimere pengestremme og sikre en effektiv balancering af arbejdskapital og
likviditet. Det har sikret koncernen en fortsat fleksibilitet i driften og finansiel uafhcengighed og frined til
at gennemfere lobende strategiske investeringer.

Harboes solide kapitalstruktur begroenser den risiko, der en relateret til udviklingen i markedsrenten.

Lebende fokus p& optimering af arbejdskapital.

Harboes finansielle risici er ncermere beskrevet i noterne til koncernregnskabet, hvor der er angivet
felsomhedsanalyser i forbindelse med disse.

IT-sikkerhed

Harboes drift, rapportering og kontrolsystemer er i vid udstraekning drevet af IT-systemer og afhcengig
af hej IT-sikkerhed. Nedbrud af systemer, fejl eller uautoriseret adgang til koncernens IT-systemer udger
derfor en vaesentlig og stigende risiko for koncernens aktiviteter.

Harboe har etableret procedurer med henblik pé at sikre hgj sikkerhed og beskytte mod nedbrud og
tab af data i den lebende drift samt generelt forsvar mod IT-kriminalitet.

12021/2022 har Harboe haevet risikovurderingen af koncernens IT-sikkerhed, og der er i regnskabsdret

ivoerksat en raekke initiativer til yderligere at sikre IT-systemer i bdde produktion og administration samt
generelt opgradere koncernens beredskab til hdndtering heraf.

O CASE: Uddannelse eger motivationen

| Harboe lcegger vi veegt pd, at alle medarbejdere er fulde
af motivation og gloede for deres arbejde. Det afhcenger
blandt andet af, at de har de nedvendige kompetencer til
at varetage de opgaver, de har ansvaret for. Derfor har vi
implementeret et program for vores produktionsmedarbej-
dere, hvor hver enkelt far evalueret sine kompetencer og
motivation, og pd basis af resultaterne tilrettelcegger vi et

skrceddersyet uddannelsesprogram til dem.

Vi kan se, at badde ledere og medarbejdere er glade for

modellen, og det er et vigtigt skridt til at sikre fortsat hej

arbejdsgleede og fastholdelse af vores medarbejdere.

1 2021/2022 har vi arbejdet meget med online-treening,
fordi restriktionerne under pandemien har begrcenset
mulighederne for fysisk treening. Online-trceningen har
gjort det muligt p& en nem made at nd ud til mange
medarbejdere samtidig — og det vil vi tage med os, nér
vi fremover tilrettelcegger vores uddannelsesaktiviteter.
Men det erstatter ikke den fysiske traening, som b&de
giver mulighed for treening i virkelige situationer og
rummer et vigtigt socialt element, der skaber veerdi for

medarbejderne.



CORPORATE
GOVERNANCE

Bceredygtig ledelse og veerdier

Harboes bestyrelse loegger stor veegt pd, at de
grundlceggende vecerdier, som er skabt og
videreudviklet i Harboe gennem seks generati-
oners familieledet virksomhed, bedst muligt
kombineres med effektiv forretningsmcessig
ledelse med det primcere formdal at skabe
veerdi til selskabets aktioncerer, medarbejdere

og kunder. Bestyrelse og daglig ledelse har

fokus pd& at sikre, at koncernens ledelses- og
kontrolsystemer er effektive og i tréd med

relevante standarder.

Anbefalinger til god

corporate governance

Harboes ledelse sker for hovedpartens vedkom-
mende i overensstemmelse med de gceldende

anbefalinger til god selskabsledelse. P&

Harboes Bryggeri A/S
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CASE: Harboes cola vinder
blindtest blandt eksperter

Dagbladet Politiken bad i 2021 to testdom-
mere om at blindsmage seks colaer, hvor de
vurderede smag, duft og udseende. Den
ene dommer var lektor i fadevarevidenskab
Michael René fra Kebenhavns
Professionsskole, der blandt andet blogger
om fedevarer og fedevarekemi, og den
anden dommer var Frederik Kreutzer, der
arbejder hos RareWine Invest og er en
erfaren vinsmager og smagstester af

fedevarer.

| testen scorer Harboes cola hgjst blandt de
testede produkter med 5 ud af 6 mulige
stjerner. Blandt kommentarerne til Harboes

cola var blandt andet: "Dufter helt

koncernens hjemmeside findes den fuldstcendi-
ge gennemgang af de enkelte anbefalinger.
Ledelsesudvalg

Bestyrelsen har nedsat tre ledelsesudvalg, som
arbejder under bestyrelsen - et revisionsudvalg,
et nomineringsudvalg og et vederlagsudvalg. |
henhold til selskabets vederlagspolitik er der

udarbejdet vederlagsrapport for 2021/2022.

anderledes end de andre. Min ferste tanke
er kanel og kardemomme — altsé julekryd-
derier sammen med kolanadden. Jeg har
den lidt mistcenkt for at

veere et luksusprodukt.

Den er spcendende, for

den har en helt anden

kompleksitet end de

andre.”

Se den fulde redegerelse
for Corporate Governance


http://investor.harboes.com/da/corporate-governance
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Bestyrelsen Revisionsudvalget

Mgdedeltagelse Mgdedeltagelse
Moder i 2021/2022 Bernhard Griese (Formand) 000000 Ruth Schade (Formand) 000
Claus Bayer (Ncestformand) 000000 Claus Bayer o000
Sabine Disse o000 OGO Sabine Disse 0000
Bettina Kehlert 000000 Bettina Kehlert o000
Ruth Schade o000 OGO Jakob Skovgaard 0000
Jakob Skovgaard . . . . . . Bernhard Griese . . . .
Jens Bjarne S. Jensen . . . . . .

Behandlede Bestyrelsen har holdt seks mader i regnskalbsdret, herunder to strategiseminarer. Ud over Revisionsudvalget har holdt fire ordincere meder i forbindelse med den kvartalsvise rapportering. P&
de faste emner p& dagsordenen har bestyrelsen i lebet af regnskabsdret bl.a. behandlet minimum to af revisionsudvalgets arlige mader er revisionen til stede. P& mgderne behandles bl.a.:
temaer felgende emner:

Regnskabspraksis, regnskabsmaessige sken, transaktioner med ncertst&ende samt

. . . ;e usikkerheder om risici
Strategi for koncernen, herunder strategi for salg og markedsfering, fremtidig

geografisk og kundemaessig eksponering og fokus, veerdiforagelse samt + Regnskabsafleeggelsesprocessen

produkt- og brandstrategi - )
Intern kontrol og risikostyringssystemer

Udfordringer med markante prisstigninger pd ré&varer, energi og transport samt
implementering af nedvendige prisstigninger i forlcengelse heraf.

Samarbejdet med revisionen og gennemgang af revisionsplan.
Effektivisering af produktion og supply chain

Langsigtede investeringsoplceg

Styrkelse af organisation og ledelse

| forbindelse med gennemfarelsen af den drlige evaluering af bestyrelse og direktion blev det
besluttet at understotte bestyrelsesmaterialet med korte ménedlige opdateringsmeder samt en
raekke tiltag til yderligere styrkelse af bestyrelsesmaterialet.

Dokumenter & Corporate Governance redeggrelse & Kommissorium
& Politik for baeredygtighed og mangfoldighed
& Skattepolitik

& Politik for dataetik



http://investor.harboes.com/da/corporate-governance
http://investor.harboes.com/da/csr-0
http://investor.harboes.com/da/politikker-0
http://investor.harboes.com/da/politikker-0
http://investor.harboes.com/da/revisionsudvalg
http://investor.harboes.com/da/revisionsudvalg

Harboes Bryggeri A/S Arsrapport 2021/2022

S 37

Nomineringsudvalget Vederlagsudvalget

Mgdedeltagelse

Moder i 2021/2022 Bettina Kehlert (Formand) 0000
Claus Bayer . . . .

Jakob Skovgaard . . . .

Ruth Schade 0000

Bernhard Griese . . . .

Mgdedeltagelse
Claus Bayer (Formand) 00

Bernhard Griese 00
Ruth Schade o000

Behandlede Nomineringsudvalget har holdt fire meder med primeer fokus pd& udvikling af koncernens ledelsesmces-  Vederlagsudvalget har holdt tre mader med fokus pd bl.a. falgende emner:
sige kompetencer og organisatoriske tilpasninger. Udvalget har bl.a. dreftet:
temaer Udarbejdelse af vederlagsrapport
o . . . . Ad hoc-meder med direktionen om anscettelse af neglemedarbejdere
Direktionens sammenscetning og fremtidige kompetencebehov samt koncernens organisatoriske
opbygning i forlcengelse af den igangvcerende strategiproces.
Tilretteloeggelse og gennemferelse af evaluering af bestyrelse og direktion.
Dokumenter & Kommissorium & Kommissorium

& Vederlagspolitik

& Vederlagsrapport



http://investor.harboes.com/da/nomineringsudvalg
http://investor.harboes.com/da/vederlagsudvalg
http://investor.harboes.com/da/vederlagspolitik-0
http://investor.harboes.com/da/vederlagsrapport

AKTIONZARFORHOLD

Harboes Bryggeri gnsker at kommunikere &bent
og proaktivt med sine investorer og evrige
interessenter under hensyn til goeldende

regulering.

Harboe vil stille rettidig og relevant information
til rddighed med henblik p& at give interessen-
terne den bedst mulige indsigt i selskabets
strategi, udvikling og resultater og dermed
bidrage til en fair prisfastscettelse af selskabets
aktie, s& den bedst muligt afspejler virksomhe-

dens veerdi og potentiale.

Kommunikationen sker gennem offentliggerelse af
selskabsmeddelelser, &rs- og deldrsrapporter
samt periodemeddelelser, der offentliggeres til
markedet via Nasdaq GlobeNewswire samt pd&
Harboes hjemmeside og investorportal.

Interessenter kan abonnere p& meddelelser og

anden information om selskabet via hjemmesiden.

Harboe afholder en arlig generalforsamling og
deltager desuden lgbende i mgder med

investorer og @vrige interessenter.

| en periode pd tre uger inden offentliggerelsen
af planlagte finansielle rapporter kommenterer
Harboe ikke pd finansielle mal eller forventninger,
ligesom selskabet ikke deltager i meder med

investorer og gvrige interessenter.

Harboe har i érets leb holdt meder med
investorer og gvrige interessenter. Aktioncerer,
analytikere og andre interesserede er velkomne til
at henvende sig til Harboes IR-kontakt, ligesom
selskabet gerne modtager forslag til den videre

udvikling af Harboes investorrelationer.

6‘9 Harboe Investor Relations
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https://harboes.gcs-web.com/da
https://harboes.gcs-web.com/da

Veerdiskabelse til aktioncererne
Harboes udbyttepolitik er baseret pd et enske
om at skabe beeredygtig og langsigtet veerdii til
aktioncererne. Politikken er udmentet gennem
udbyttebetaling under hensyn til selskabets
indtjening, likviditet og finansielle malscetninger.
Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen den
19. august 2022, at der ikke udbetales udbytte for
regnskabsaret 2021/2022.

Selskabet har en beholdning p& i alt 1.777.342 stk.
egne b-aktier svarende til 29,62%. Der er ikke
opkebt egne aktier i regnskalbsaret.
Bemyndigelsen til at kebe egne aktier blev

fornyet den 20. august 2020. Bemyndigelsen

giver bestyrelsen adgang til at kebe egne aktier
op til 50% af aktiekapitalen til en kurs svarende til
berskursen plus/minus 10 %. Bemyndigelsen
geelder frem til selskabets ordincere generalfor-

samling i 2025.

Opkeb af egne aktier er i tidligere &r sket bl.a.
med henblik p& at styrke koncernens kapital-
grundlag og sikre fleksibilitet i det strategiske
beredskalb, hvis Harboe som led i den fortsatte
udvikling af sine aktiviteter skulle finde det
relevant at indgd strategiske partnerskaber eller

foretage opkab.

Pr. aktie/DKK 2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18
Aktiekurs ultimo 778 74,0 510 86,6 84,6
Markedsveerdi ultimo, mio. kr. 466,8 4440 306,0 5196 5076
Udbytte pr. aktie 0,0" 0,0 0,0 0,0 1.0
Udbytte i alt, mio. kr. 0,0" 0.0 0,0 0,0 6,0
Beholdning af egne aktier 1.777.342 1.777.342 1.777.342 1.777.342 1.434.403

* Foresl&et udbytte

Harboes Bryggeri A/S

Ejerforhold

Harboes Bryggeri A/S havde ved udgangen af
regnskabsaret 5.285 navnenoterede aktioncerer.
De navnenoterede aktioncerer repraesenterer
58,2 mio. kr. af den samlede aktiekapital,

svarende til 970%.

Felgende aktioncerer har i henhold til veerdipa-
pirhandelslovens § 29 pr. 30. april 2022 anmeldt
at have en aktiepost, der overstiger 5 % af

aktiekapitalen:

Kirsten og Bernhard Griese
Spegerborgvej 4, 4230 Skcelsker

Kapitalandel: 6,05%, stemmeandel: 5,17%

Vibeke Harboe Malling
Spegerborgvej 14, 4230 Skcelskar
Kapitalandel: 3,40%, stemmeandel 16,88%

Pernille Harboe Obling
Spegerborgvej 16, 4230 Skoelskar

Kapitalandel: 3,45%, stemmeandel: 1690%

Karina Harboe Laursen
Kayersvej 14, 2930 Klampenborg
Kapitalandel: 3,45%, stemmeandel: 1690%

Medlemmer af bestyrelse og direktion havde pr.
30. april 2022 i alt 386.912 stk. aktier.
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Fordeling af aktioncerer

. A-aktioncerer

. Harboes Bryggeri A/S

Udenlandske aktioncerer . Danske aktioncerer

Ikke navnnoterede

Medlemmer af bestyrelse og direktion samt
selskabets ovrige neglemedarbejdere er
registreret som insidere, og deres aktiehandler er
underlagt indberetningspligt. | henhold til
Harboes interne regler mé insidere ikke handle i
en periode pd& 30 dage op til offentliggerelsen
regnskabsmeddelelser og under hensyn til de
almindeligt geeldende regler i

Markedsmisbrugsforordningen.



Aktien

Aktiekapitalen i Harboes Bryggeri A/S udger
60.000.000 kr. svarende til 6.000.000 aktier & 10
kr. Aktierne fordeler sig med 640.000 stk. A-aktier,
svarende til nominelt 6.400.000 kr. og 5.360.000
stk. B-aktier, svarende til nominelt 53.600.000 kr.
Ved afstemning p& selskabets generalforsamling
giver hver A-aktie p& 10 kr. 10 stemmer og hver

B-aktie p& 10 kr. 1 stemme.

Det er alene selskabets B-aktier, der er noteret
pd& NASDAQ OMX Kabenhavn. Der har i perioden
veeret handlet for en samlet kursveerdi pé 134,0
mio. kr. svarende til en gennemsnitlig omscetning

pr. dag pé 0,5 mio. kr.

Kursindex 2021-2022

160

A-aktier B-aktier
Antal aktier 640.000 5.360.000
Nominel veerdi pr. aktie 10 kr. 10 kr.
Nominel veerdi i alt 6.400.000 kr. 53.600.000 kr.
Stemmer pr. aktie 10 1

Harboe-aktien steg fra 74,0 i starten af regnskabs-
dret til kurs 77,8 pr. 30. april 2022. Det svarer til en
stigning pd 5,1%. Til sammenligning steg det danske

smalll cap indeks i samme periode med 14,8%.

Veesentlige kontrakter

eller cendring i kontrol

Det er et led i Harboes forretningsmodel og
strategi, at der som hovedregel etableres

lcengerevarende kontrakter med sterre kunder.
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. Harboes Bryggeri A/S Nasdag OMX Small Cap

Harboes Bryggeri A/S

Ingen af disse kontrakter indeholder klausuler om
mulighed for opsigelse i tilfcelde af, at kontrollen

med selskabet cendres.

Den ordincere opsigelsesperiode for direkterer i
selskabet fra Harboes side kan ikke overstige 24
madneder. | tilfcelde af at kontrollen med selska-
bet cendres, kan opsigelsesperioden forlcenges

med seks méneder.

Finanskalender for 2022/2023
Ordincer generalforsamling
19. august 2022

Periodemeddelelse, 1. kvartal 2022/2023
29. september 2022
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Deld&rsrapport, 1. halvér 2022/23
8. december 2022

Periodemeddelelse, 3. kvartal 2022/2023
9. marts 2023

Arsrapport 2022/2023
22. juni 2023



Harboes Bryggeri A/S

HARBOES BESTYRELSE

Bernhard Griese (1941)

Formand for bestyrelsen

Afhcengigt medlem af bestyrelsen siden 1986.
Genvalgt i 2010, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019
og 2020. Valgperioden udlgber i 2022.

Bernhard Griese er uddannet elektroingenier og blev
ansat pd Harboes Bryggeri i 1973, hvor han i de felgende
Ar beskoeftigede sig med alle dele af virksomheden. Han
blev udncevnt til direkter i 1981 og adm. direkter i 1986

- en post han varetog frem til 2019.

Bernhard Grieses brede produktions- og ledelses-
maessige erfaring kombineret med et stort fokus p&
innovation er et vaesentligt aktiv i bestyrelsen og har
veeret en drivkraft i koncernens méilrettede tilgang til nye
veekstmarkeder, labende effektiviseringer, opgradering
af produktionen og udvikling af nye produkter og
brands.

Medlem af revisionsudvalget, nomineringsudvalget og
vederlagsudvalget.

Beholdning af Harboe-aktier: 363.222 stk.

Bestyrelsesposter
Visbjerggdrden A/S (formand)
Keldernces A/S

Danfrugt Skeelsker A/S (formand)
Bernd Griese Holding ApS

Direktionsposter

Keldernces A/S

Bernd Griese Holding ApS

Agrar Holding ApS

Agrar Produktion Niendorf GmbH, Tyskland

Claus Christian Bayer (1957)

Ncestformand for bestyrelsen

Uafhcengigt medlem af bestyrelsen siden 2020.
Genvalgt i 2021. Valgperioden udlgber i 2022.

Claus Bayer er uddannet akademigkonom fra Niels
Brock og MBA fra Harvard Business School. Claus Bayer
har siden 2012 drevet selvstaendig rédgivningsvirksom-
hed inden for Corporate Finance, hvor han har assisteret
ved virksomhedshandler, vaerdianscettelser og
omstrukturering af ejerskab.

Fra 2007 til 2012 var han ansat som vicedirekter og Head
of M&A i Royal Unibrew, hvor han var bredt involveret i
virksomhedens vellykkede turn-around.

Claus Bayers kendskalb til bryggeriindustrien, erfaring
med turn-around, restrukturering og strategiarbejde er

et vigtigt bidrag til arbejdet i bestyrelsen.

Formand for vederlagsudvalget.
Medlem of revisionsudvalget og nomineringsudvalget.

Beholdning af Harboe-aktier: 10.000 stk.

@vrige ledelseshverv
Direkter, Pinehill ApS

Bestyrelsesposter
Temmerhandler Johannes Fogs Fond

Sabine Disse (1976)

Tysk statsborger

Uafhcengigt medlem af bestyrelsen siden 2021.
Valgperioden udlgber i 2022.

Sabine Disse er MSc i Business Administration fra
Friedrich-Alexander Universitat og har gennemfort
Cambridge University's General Management

Pro- gramme. Sabine Disse har siden 2020 veeret CFO i
Intersnack i Tyskland, et datterselskab i Intersnack
Group, som producerer og markedsferer snackprodukter
i hele Europa. Fra 2013-2018 var hun finansdirekter for
snack nedder-forretningen i Tyskland og fra 2018-2020
spillede hun en central rolle i den finansielle tilrettelceg-
gelse og udrulning of et feelles ERP-system for
Intersnack-gruppen.

Fra 2008-2013 var hun CFO i den internationale
bryggerivirksomhed under Warsteiner Group, der er et af
Europas sterste privatejede bryggerier i Tyskland. Som
led i denne funktion varetog hun en rcekke ledelses- og
bestyrelsesposter i Warsteiners datterselskaber verden
over.

Sabine Disse har en betydelig indsigt i det tyske marked
for FMCG inden for fede- og drikkevarer og en bred
international erfaring fra industrien. | tilloeg hertil er
hendes staerke finansielle baggrund som CFO og
medlem af ledelsen i de virksomheder, hun har arbejdet
for, en veerdifuld tilfajelse til Harboes bestyrelse.

Medlem af revisionsudvalget.

@vrige ledelseshverv
CFO, Intersnack Tyskland
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Bettina Kohlert (1964)

Afhcengigt medlem af bestyrelsen siden 2020. (Har
inden for de seneste 5 &r ydet r&dgivning til Harboes
Bryggeri A/S). Genvalgt i 2021.

Valgperioden udlgber i 2022.

Bettina Kehlert er uddannet cand.scient.soc (erhvervs-
okonomi/ public relations) fra Roskilde Universitet og har
gennemfert CBS Executives bestyrelsesuddannelse.

Bettina Kehlert har gennem en &rraekke drevet
régivningsvirksomhed med fokus pd& finansiel kommuni-
kation og investor relations og har rédgivet en bred vifte
af bersnoterede selskaber om deres investorkommunika-
tion og i forbindelse med en lang roekke virksomheds-
handler og finansielle transaktioner.

Bettina Kaehlert var tidligere ansat i ISS-koncernens
boersnoterede moderselskab og var i en periode
medarbejdervalgt i ISS' bestyrelse. Bettina Kehlerts
erfaring med finansiel kommunikation og compliance i
borsnoterede selskaber er et vigtigt bidrag til bestyrel-
sens arbejde.

Formand for nomineringsudvalget.
Medlem aof revisionsudvalget.

Beholdning af Harboe-aktier: 1.402 stk.

Q@vrige ledelseshverv
Direkter/partner i Guidance ApS



Ruth Schade (1951)

Afhcengigt medlem af bestyrelsen siden 2020.
(Tidligere koncerndirekter i Harboes Bryggeri A/S).
Genvalgt i 2021. Valgperioden udlgber i 2022.

Ruth Schade er oprindeligt uddannet folkeskolelcerer og
merkonom, har taget studier i HD, bceredygtighed og
FN's verdensmal samt gennemfert CBS Executives
bestyrelsesuddannelse.

Ruth Schade har veeret ansat i Harboes Bryggeri siden
1980, hvor hun har haft en roekke ledelsesstillinger, senest
som koncerndirekter frem til april 2020. Ruth Schade har
veeret involveret i alle dele af Harboes kommercielle og
strategiske udvikling og har inden sin fratrédden veeret
drivkraft i formuleringen af en ny CSR-strategi.

Ruth Schades erfaring og betydelige indsigt i koncernen
sikrer kontinuitet og et vigtigt bidrag til bestyrelsens
arbejde.

Formand for revisionsudvalget.
Medlem af nomineringsudvalget og vederlagsudvalget.

Beholdning af Harboe-aktier: 5.440 stk.

Bestyrelsesposter
Danfrugt Skeelskar A/S
Visbjerggdrden A/S
Keldernces A/S

Jakob Skovgaard (1974)

Uafhcengigt medlem af bestyrelsen siden 2021.
Valgperioden udlgber i 2022.

Jakob Skovgaard er uddannet cand.polyt fra Danmarks
Tekniske Universitet og har gennemfert INSEAD's
Executive Board Programme. Jakob Skovgaard har
siden 2020 drevet selvstcendig rédgivningsvirksomhed
inden for bl.a. strategi, marketing og digital transforma-
tion. Han var fra 2004 til 2017 ansat i Arla Foods, hvor
han arbejdede med international strategiudvikling og fik
siden globalt ansvar for voekst og afsaetning af
koncernens kategori for ost. | 2017 kom Jakob Skovgaard
til Danish Crown Foods, hvor han blev direkter for
koncernens aktiviteter i Danmark. Jakob Skovgaards
store kendskab til globalt salg og markedsfering,
forbrugertrends og innovation samt erfaring med det
danske retail marked, forretningsudvikling og digital
transformation vil vcere et voerdifuldt bidrag til Harboes
bestyrelse.

Medlem aof revisionsudvalget og nomineringsudvalget.
Beholdning af Harboe-aktier: 4.487 stk.

@vrige ledelseshverv
Direkter Skovgaard Mgt.

Bestyrelsesposter
Trivision A/S

Harboes Bryggeri A/S

Jens Bjarne Sendergaard Jensen
(1955)

Valgt af medarbejderne i Harboes Bryggeri A/S.
Genvalgt i 2008, 2012 og 2018. Valgperioden udlgber i
2022.

Jens Bjarne Sendergaard Jensen er truckferer og har
veeret ansat i Harboes Bryggeri siden 1983. Han har i en
Arroekke veeret valgt blandt medarbejderne

som tillidsreproesentant.

Beholdning af Harboe-aktier: 111 stk.
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Harboes Bryggeri A/S

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato
behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsaret 1. maj 2021 - 30. april 2022 for
Harboes Bryggeri A/S.

Arsrapporten afloegges i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og ydeligere krav i

Arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet
og drsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. april 2022 samt af
resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
og pengestremme for regnskabsdret 1. maj 2021
— 30. april 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores
opfattelse en retvisende redegerelse for
udviklingen i koncernens og selskabets aktiviteter
og wkonomiske forhold, drets resultater, selska-
bets finansielle stilling og den finansielle stilling
som helhed for de virksomheder, der er omfattet
af koncernregnskabet, samt en beskrivelse af de
veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som

koncernen og selskabet stér overfor.

Det er vores opfattelse, at Arsrapporten for
regnskalbsaret 1. maj 2021 - 30. april 2022 med
filnavnet HarboesBryggeri-2022-04-30-da.zip,
i alle veesentlige henseender er udarbejdet i

overensstemmelse med ESEF-forordningen.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens

godkendelse.

Skeelsker, den 17. juni 2022.

Direktionen

Seren Malling
CEO

Bestyrelsen

Bernhard Griese
Formand

Ruth Schade

Jens Bjarne Sendergaard Jensen
Valgt af medarbejderne

Martin Schade
COO

Claus Bayer
Noestformand

Sabine Disse
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Michael Mgller Jensen
CFO

Bettina Kehlert

Jakob Skovgaard
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS
REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i
Harboes Bryggeri A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregn-
skabet for Harboes Bryggeri A/S for regnskalbs-
A&ret 01.05.2021 — 30.04.2022, der omfatter
resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse,
balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsop-
gerelse og noter, herunder anvendt regnskalbs-
praksis, for sével koncernen som selskabet.
Koncernregnskabet og drsregnskabet udarbej-
des efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere

krav i &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og
Arsregnskabet giver et retvisende billede aof
koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.04.2022 samt af resultatet
af koncernens og selskabets aktiviteter og
pengestremme for regnskabsaret 01.05.2021

- 30.04.2022 i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i

Arsregnskabsloven.

Vores konklusion er konsistent med vores
revisionsprotokollat til revisionsudvalget og

bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gceldende i Danmark.
Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er
ncermere beskrevet i revisionspdtegningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af koncernregn-

skabet og &rsregnskabet”.

Det er vores opfattelse, at det opnéede
revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som

grundlag for vores konklusion.

Uafhcengighed

Vi er uafhcengige af koncernen og selskabet i
overensstemmelse med International Ethics
Standards Board for Accountants’ internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfcerd (IESBA
Code) og de yderligere etiske krav, der er
gceldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i overensstemmel-

se med disse krav og I[ESBA Code.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfert
forbudte ikke-revisionsydelser, som omhandlet i
artikel 5, stk. 1i forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg

Vi blev ferste gang valgt som revisor for Harboes
Bryggeri A/S den 21.08.2018 for regnskabsdret
01.05.2018 - 30.04.2019. Vi er genvalgt érligt ved
generalforsamlingsbeslutning i en samlet

sammenhcengende opgaveperiode pd 4 &r frem

til og med regnskabsdéret 01.05.2021 — 30.04.2022.

Centrale forhold ved revisionen
Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der
efter vores faglige vurdering var mest betydelige
ved vores revision af koncernregnskabet og
Arsregnskabet. Disse forhold blev behandlet som
led i vores revision af koncernregnskabet og
Arsregnskabet som helhed og udformningen of
vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen

scerskilt konklusion om disse forhold.

Veerdianscettelse af varebeholdninger
Varebeholdninger udger i koncernen 164.926 t.kr.
pr. 30.04.2022 (144.726 tkr. pr. 30.04.2021), hvoraf
69663 tkr. (71.491 tkr. pr. 30.04.2021) er foerdigvarer

jf. note 18. Vi har vurderet, at mélingen af kostpriser
pd feerdigvarelageret er et centralt forhold ved
revisionen, idet opgerelsen af kostprisen er
forbundet med skgn i forhold til opgerelse af
produktionsprisen samt hvilke produktionsomkost-
ninger, der kan henferes til kostprisen af foerdig-
varerne. Mdlingen af kostpriser p& faerdigvarer har
voesentlig indflydelse p& vaerdien af koncernens

varebeholdninger og vareforbrug.

Forholdet er behandlet

sdledes i revisionen

Vores revisionshandlinger har blandt andet
omfattet en vurdering af de of ledelsen designe-
de og implementerede kontroller for opgerelse
og indregning af kostpriser, herunder opgerelsen
af indirekte produktionsomkostninger p&
varelageret i overensstemmelse med selskabets
regnskabspraksis. Endvidere har vi stikprevevist
testet rigtigheden af de anvendte kostpriser p&
foerdigvarelageret. Disse handlinger har
inkluderet en udfordring af ledelsens antagelser
og sken, herunder en vurdering af underliggende
data og systemer. Vi har ligeledes kontrolleret
sammenhceng til bagvedliggende

produktionskalkulationer.



Veerdianscettelse af koncernens langfristede

aktiver

Koncernens langfristede aktiver udger 653.619 t.kr.

pr. 30.04.2022 (706954 t.kr. pr. 30.04.2021). Vi har
vurderet, at mdlingen af koncernens langfristede
aktiver udger et centralt forhold under revisionen,
idet de seneste &rs resultater viser, at der

foreligger indikationer p& nedskrivningsbehov.

Ledelsen har udarbejdet en nedskrivningstest af
de langfristede aktiver for hvert segment.
Nedskrivningstesten er baseret p& en beregning
af den tilbagediskonterede voerdi af aktivernes
fremtidige forventede pengestremme for hvert
segment. Nedskrivningstesten er baseret p&
vaesentlige sken, herunder ledelsens forventnin-
ger til fremtidige pengestremme, vaekstrater og

diskonteringsfaktorer.

Vi henviser til omtale heraf i koncernregnska-
bets note 2 om vcesentlige regnskabsmcessige
skon, forudscetninger og usikkerheder, hvoraf
det fremgar, at ledelsen har konkluderet, at der
ikke er grundlag for nedskrivning p& de

langfristede aktiver.

Forholdet er behandlet

séledes i revisionen

Vores revisionshandlinger har blandt andet
omfattet en gennemgang og vurdering af
ledelsens nedskrivningsmodel for hvert segment,
herunder om modellen p& passende vis under-
stotter en nedskrivningstest af koncernens
langfristede aktiver for hvert segment.

Vi har vurderet, hvorvidt de vaesentligste

anvendte forudscetninger er rimelige og hvilke
usikkerheder, der er knyttet hertil. Vi har pdset, at
ledelsens vurderinger er baseret pd ledelsesgod-
kendte budgetter, herunder om strategi- og
budgetgrundlaget understatter de anvendte

forudscetninger.

Vi har vurderet de tilbagediskonterede penge-
stremme, herunder de af ledelsen anvendte
vaekstrater og den anvendte diskonteringsfaktor
ved sammenholdelse med historiske data, de
gennemferte initiativer til foregelse af koncernens
nettoomscetning samt forbedring af lansomhe-
den. Vi har endvidere vurderet grundlaget for de

foretagne felsomhedsanalyser.

Vi har lcest koncernregnskabets note 2 om
veesentlige regnskabsmaoessige sken, forudscet-
ninger og usikkerheder og vurderet, om den
foretagne nedskrivningstest for hvert segment og
de anvendte negleforudscetninger er beskrevet

pd& passende vis.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og
Arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen,
og Vi udtrykker ingen form for konklusion med

sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnska-
bet og Arsregnskabet er det vores ansvar at lcese
ledelsesberetningen og i den forbindelse

overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt

Harboes Bryggeri A/S

inkonsistent med koncernregnskabet eller
Arsregnskabet eller vores viden opndet ved
revisionen eller p& anden mdde synes at

indeholde vcesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningen indeholder krcevede

oplysninger i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pd& det udferte arbejde er det vores
opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med koncernregnskabet og &rsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
Arsregnskalbslovens krav. Vi har ikke fundet

veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for
koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab og et &rsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i &rsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab
og et Arsregnskab uden veesentlig fejlinformati-

on, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og
Arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere
koncernens og selskabets evne til at fortscette
driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat
drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde

koncernregnskabet og arsregnskabet p&
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grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere koncernen og selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at

gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af
koncernregnskabet og drsregnskabet
Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for,
om koncernregnskabet og &rsregnskabet som
helhed er uden voesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at
afgive en revisionsp&tegning med en konklusion.
Hoj grad of sikkerhed er et hegjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udferes i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gceldende i Danmark, altid
vil afdcekke vaesentlig fejlinformation, nér sédan
findes. Fejlinformationer kan opstd som felge aof
besvigelser eller fejl og kan betragtes som
voesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse p& de skonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer p& grundlag af

koncernregnskabet og drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstem-
melse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gceldende i
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

+ Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesent-

lig fejlinformation i koncernregnskabet og



Arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pé& disse risici
samt opndr revisionsbevis, der er tilstroekkeligt
og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage
voesentlig fejlinformation forérsaget af
besvigelser er hgjere end ved voesentlig
fejlinformation for&rsaget aof fejl, idet besvigel-
ser kan omfatte sammensvcergelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning

eller tilsidescettelse af intern kontrol.

Opndr vi forstéelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter
omstcendighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af

koncernens og selskabets interne kontrol.

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

rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
koncernregnskabet og d&rsregnskabet p&
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der p& grundlag af
det opnd&ede revisionsbevis er voesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
koncernens og selskabets evne til at fortscette

driften. Hvis vi konkluderer, at der er en

voesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pdtegning gere opmaerksom pd oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet
eller, hvis sédanne oplysninger ikke er tilstraek-
kelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret p& det revisionsbevis,
der er opndet frem til datoen for vores
revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfere, at koncernen og

selskabet ikke loengere kan fortscette driften.

- Tager vi stilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af koncernregnskabet og
Arsregnskalbet, herunder noteoplysningerne,
samt om koncernregnskalbet og drsregnskabet
afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pd& en sédan mdde, at der gives

et retvisende billede heraf.

+ Opndr vi tilstroekkeligt og egnet revisionsbevis
for de finansielle oplysninger for virksomheder-
ne eller forretningsaktiviteterne i koncernen til
brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede,
fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi

er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

Vi afgiver ogsd@ en udtalelse til den overste

ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav

Harboes Bryggeri A/S

vedrgrende uafhcengighed, og oplyser den om
alle relationer og andre forhold, der med
rimelighed kan tcenkes at pdavirke vores uafhcen-
gighed og, hvor dette er relevant, tilherende

sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommuni-
keret til den overste ledelse, fastslér vi, hvilke
forhold der var mest betydelige ved revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet og dermed
er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver
disse forhold i vores revisionsp&tegning, medmin-
dre lov eller gvrig regulering udelukker, at
forholdet offentliggeres, eller i de yderst sjceldne
tilfoelde, hvor vi fastsldr, at forholdet ikke skal
kommunikeres i vores revisionspdtegning, fordi de
negative konsekvenser heraf med rimelighed ville
kunne forventes at veje tungere end de fordele,
den offentlige interesse har af séddan

kommunikation.

Erklcering om overholdelse

af ESEF-forordningen

Som et led i revisionen af koncernregnskabet og
&rsregnskabet for Harboes Bryggeri A/S har vi
udfert handlinger med henblik p& at udtrykke en
konklusion om, hvorvidt Arsrapporten for
regnskabsaret 1. maj 2021 - 30. april 2022, med
filnavnet HarboesBryggeri-2022-04-30-da.zip, i
alle veesentlige henseender er udarbejdet i
overensstemmelse med EU-Kommissionens
delegerede forordning 2019/815 om det feelles
elektroniske rapporterings-format (ESEF-
forordningen), som indeholder krav til udarbejdel-

se af en &rsrapport i XHTML-format samt
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iXBRL-opmcerkning af koncernregnskabets

hovedopgerelser.

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en
Arsrapport, som overholder ESEF-forordningen,

herunder:

+ Udarbejdelse af &rsrapporten i XHTML-format,

+ Udvcelgelse og anvendelse af passende
iXBRL-tags, herunder udvidelser til ESEF-
taksonomien og forankring heraf til elementer i
taksonomien, for finansiel information, som
krceves opmceerket, med udevelse af sken hvor

nedvendigt,

+ At sikre konsistens mellem iXBRL-opmcerket
data og det menneskeligt lcesbare koncern-

regnskab, og

+ For den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde en arsrapport,

som overholder ESEF-forordningen.

Vores ansvar er, baseret pd det opndede bevis,
at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsrappor-
ten i alle voesentlige henseender er udarbejdet i
overensstemmelse med ESEF-forordningen, og at

udtrykke en konklusion.

Arten, omfanget og den tidsmeessige placering
af de valgte handlinger afhcenger af revisors
faglige vurdering, herunder vurdering af risikoen

for voesentlige afvigelser fra kravene i



ESEF-forordningen, uanset om disse skyldes

besvigelser eller fejl. Handlingerne omfatter:

Kontrol af, om &rsrapporten er udarbejdet i
XHTML-format,

Opndéelse af en forstdelse af selskabets proces
for iXBRL-opmeerkning og af den interne

kontrol vedrarende opmcerkningsprocessen,

Vurdering af fuldstcendigheden af iXBRL-op-

mcerkningen af koncernregnskabet,

Vurdering af, hvorvidt anvendelse af iXBRL-ele-
menter fra ESEF-taksonomien og selskabets
oprettelse af udvidelser til taksonomien er
passende, ndr relevante elementer i ESEF-

taksonomien ikke er identificeret,

Vurdering af forankringen af udvidelser til

elementer i ESEF-taksonomien, og

Afstemning af iXBRL-opmcerket data med det

reviderede koncernregnskab.

Det er vores opfattelse, at arsrapporten for
regnskabsdret 1. maj 2021 - 30. april 2022 med
filnavnet HarboesBryggeri-2022-04-30-da.zip, i
alle vaesentlige henseender er udarbejdet i

overensstemmelse med ESEF-forordningen.

Slagelse, den 17 juni 2022

Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Jens Jorgen Bay Simonsen
Statsaut. revisor
MNE-nr. mne11503

Christian Buchwald Nielsen
Statsaut. revisor
MNE-nr. mne44106

Harboes Bryggeri A/S
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Resultatopgorelse Anden Totalindkomst
1. maj 2021 - 30. april 2022 1. maj 2021 - 30. april 2022
TDKK Note 2021/22 2020/21 TDKK Note 2021/22 2020/21
Valutakursregulering vedrarende udenlandske virksomheder 207 (1.227)
Nettoomsacetning 3.4 1.419.353 1.328.184
Dagsveerdiregulering af andre veerdipapirer 797 2.342
Produktionsomkostninger 5 (1.161.534) (1.100.075)
Skat af anden totalindkomst 12 46 (315)
Bruttoresultat 257.819 228.109
o Anden totalindkomst 1.050 800
Andre driftsindtoegter 9 10.802 13.323
Salgs- og distributionsomkostning (202.934) (165.277) Totalindkomst 1.1m 6.032
Administrationsomkostninger (60.161) (57.658) . .
Fordeling af drets resultat:
Andre driftsomkostninger (6.322) (8.471) .
Moderselskabets aktioncerer 35 5.210
Resultat af primeer drift (EBIT) (796) 10.026 o
Minoritetsinteresser 26 22
Finansielle indtcegter 10 206 138
Finansielle omkostninger il (6.367) (6921) Fordeling af totalindkomsten:
Resultat for skat af fortscettende aktiviteter (6.957) 3.243 Moderselskabets aktioncerer 1.085 6.010
Skat af &rets resultat 12 2730 (1.584) Minoritetsinteresser 26 22
Arets resultat af fortscettende aktiviteter (4.227) 1.659 Resultat pr. aktie (EPS): 21
Resultat af opherende aktiviteter 13 4.288 3.573 Fortscettende aktiviteter (kr) (1,00) 0,39
Arets resultat af fortscettende og opherende aktiviteter 61 5.232 Fortscettende og opherte aktiviteter (kr) 0,01 124
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Balance
Aktiver pr. 30. april Passiver pr. 30. april
TDKK Note 2021/22 2020/21 TDKK Note 2021/22 2020/21
Immaterielle aktiver 14 6.218 13.421 Aktiekapital 60.000 60.000
Materielle aktiver 5 613.578 653.042 Andre reserver (225) (1.275)
Investeringsejendomme 16 31.460 34.606 Overfert totalindkomst 621.128 621.067
Andre kapitalandele og veerdipapirer 17 2.363 5.885 Egenkapital 21 680.903 679.792
Langfristede aktiver 653.619 706.954 TS e 40) (14)
vorebeholdninger 8 166526 144726 Egenkapital tilherende moderselskabets aktioncerer 680.863 679.778
Tilgodehavender 19 271.883 264.396
Periodeafgraensningsposter 20 6.504 8.35] Geeld til realkreditinstitutter 22 70.318 86.301
Likvide beholdninger 29 46,090 16.642 Indregnede leasingforpligtelser 23 33.029 39907
Kortfristede aktiver 489.403 434115 Udskudte skatteforpligtelser 24 4L6.453 44,629
Udskudt indregning af indtcegter 25 17.372 20.850
Alctiver 1143.022 1141.069 Langfristede forpligtelser 167172 191.687
Geeld til realkreditinstitutter 22 15990 16.199
Indregnede leasingforpligtelser 23 9683 9996
Leverandergceld 158.597 117908
Udskudt indregning af indtcegter 25 2.869 3.443
Anden gceld og andre forpligtelser 26 107.808 122.044
Kortfristede forpligtelser 294947 269.590
Forpligtelser 462.119 461.277
Passiver 1.143.022 1.141.069



Pengestromsopgoerelse
1. maj 2021 - 30. april 2022
TDKK Note 2021/22 2020/21
Resultat af primcer drift (796) 10.026
Af- og nedskrivninger 8 99.812 97.760
Indtoegtsferte investeringstilskud 25 (4.053) (4.457)
/Andring i arbejdskapital 27 16.680 (71.190)
Ophegrende aktivitet 13 5.569 4128
Pengestremme fra primcer drift 117.212 36.267
Finansielle indtcegter 10 206 138
Finansielle omkostninger n (5.359) (6921)
Betalt selskabsskat (1.925) (8.074)
Pengestremme fra drift 100.134 21.410
Keb af immaterielle aktiver 14 (1.219) (756)
Keb af materielle aktiver 15 (49.452) (45.400)
Salg af materielle aktiver 15 208 9544
Salg of finansielle aktiver 17 3.312 0
Modtaget udbytte fra finansielle aktiver 32 0
/ndring i finansielle aktiver 0 356
Pengestremme vedrerende investeringer (47.119) (36.256)
Afdrag p& geeld til realkreditinstitutter 22 (16.193) (16.697)
Optagelse af leasingforpligtelser 23 2721 12.867
Afdrag pd indregnede leasingforpligtelser 23 (9912) (10.349)
Pengestromme vedrerende finansiering (23.384) (14.179)
Andring i likvider 29.631 (29.025)
Likvider 01.05 16.642 45943
Kursregulering primo (183) (276)
Likvider 30.04 29 46.090 16.642
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Egenkapitalopgerelse

1. maj 2021 - 30. april 2022

Egenkapital
Reserve for  Vecerdiregulering af Egenkapital tilherende
valutakurs-  andre kapitalandele Overfert tilherende moderselskabets
TDKK Aktiekapital regulering og veerdipapirer  Andre reserver i alt totalindkomst Egenkapitalialt  minoritetsinteresser aktioncerer
Egenkapital 01.05.2022 60.000 (923) (352) (1.275) 621.067 679.792 (14) 679.778
Arets resultat 0 0 0 0 61 61 (26) 35
Anden totalindkomst 0 207 843 1.050 0 1.050 (0) 1.050
Totalindkomst for regnskabsdret 0 207 843 1.050 61 1.1M (26) 1.085
Egenkapital 30.04.2022 60.000 (716) 491 (225) 621.128 680.903 (40) 680.863
Egenkapital 01.05.2021 60.000 304 (2.379) (2.075) 615.835 673.760 (8) 673.768
Arets resultat 0 0 0 0 5.232 5.232 (22) 5.210
Anden totalindkomst 0 (1.227) 2.027 800 0 800 0 800
Totalindkomst for regnskabséret (o] (1.227) 2.027 800 5.232 6.032 (22) 6.010
Egenkapital 30.04.2021 60.000 (923) (352) (1.275) 621.067 679.792 (14) 679.778
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Noter til koncernregnskab
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1. Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet og moderselskabsregnskabet
for 2021/2022 for henholdsvis koncernen og
Harboes Bryggeri A/S aflcegges i
overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU for
bersnoterede selskaber. Harboes Bryggeri A/S er
et aktieselskab med hjemsted i Danmark.

Koncernregnskabet og moderselskabsregnskabet
afleegges i danske kroner (DKK), der er
proesentationsvaluta for koncernens aktiviteter
og den funktionelle valuta for moderselskabet.
Koncernregnskabet og moderselskabsregnskabet
afleegges pd basis af historiske kostpriser, bortset
fra afledte finansielle instrumenter og finansielle
aktiver der méles til dagsveerdi.

Dette afsnit beskriver den generelle
regnskabspraksis, der anvendes og kritiske
regnskabsmcessige sken foretaget af koncernen.
En detaljeret beskrivelse af anvendt
regnskabspraksis og kritiske estimater foretaget
med hensyn til specifikke rapporterede
oplysninger er proesenteret i note to. Formdlet
med dette er at skabe fuld gennemsigtighed af
de beskrevne belgb ved at give en samlet
beskrivelse af den relevante regnskabspraksis og
oplysninger for hver note. Beskrivelsen af anvendt
regnskabspraksis i noterne udger en del af den
overordnede beskrivelse af koncernens
regnskabspraksis.

KONCERNREGNSKABET

Koncernregnskabet omfatter Harboes Bryggeri
A/S (moderselskabet) og de virksomheder
(dattervirksomheder), som kontrolleres af
moderselskabet. Moderselskabet anses for at
have kontrol, nér det direkte eller indirekte ejer
mere end 50% af stemmerettighederne eller p&
anden md&de kan udeve eller faktisk udever
bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori
koncernen direkte eller indirekte besidder mellem
20% og 50% af stemmerettighederne og har
betydelig indflydelse, men ikke kontrol, betragtes
som associerede virksomheder.

KONSOLIDERINGSPRINCIPPER

Koncernregnskabet udarbejdes pé& grundlag af
regnskaber for Harboes Bryggeri A/S og dets
dattervirksomheder. Koncernregnskabet
udarbejdes ved at sammenloegge
regnskabsposter af ensartet karakter.

De regnskaber, der anvendes til brug for
konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse
med koncernens regnskabspraksis. Ved
konsolideringen elimineres koncerninterne
indtoegter og omkostninger, interne
mellemvcerender og udbytter samt fortjenester
og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

| koncernregnskabet indregnes
dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.
Minoritetsinteressernes forholdsmcessige andel af
resultatet indgdér som en del of drets resultat for
koncernen og som en scerskilt del af koncernens
egenkapital.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA

Transaktioner i anden valuta end koncernens
funktionelle valuta omregnes ved ferste
indregning til transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender, gceldsforpligtelser og andre
monetcere poster i fremmed valuta, som ikke er
afregnet p& balancedagen, omregnes til
balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer,
der opstér mellem transaktionsdagens kurs og
kursen p& henholdsvis betalingsdagen og
balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen
som finansielle poster.

Materielle aktiver, varebeholdninger og andre
ikke monetcere aktiver, der er kebt i fremmed
valuta og méles med udgangspunkt i historiske
kostpriser, omregnes til transaktionsdagens kurs.

Ved indregning i koncernregnskabet af
virksomheder, der aflcegger regnskab i en anden
funktionel valuta end danske kroner (DKK),

Harboes Bryggeri A/S Koncernregnskab 2021/2022

omregnes resultatopgerelserne til gennemsnitlige
valutakurser, med mindre disse afviger vaesentligt
fra de faktiske valutakurser p&
transaktionstidspunkterne. | sidstncevnte tilfoelde
anvendes de faktiske valutakurser.
Balanceposterne omregnes til balancedagens
valutakurser.

Valutakursdifferencer, der er opstéet ved
omregning af udenlandske virksomheders
balanceposter ved drets begyndelse til
balancedagens valutakurser og ved omregning
af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til
balancedagens valutakurser, indregnes direkte i
anden totalindkomst. Tilsvarende indregnes
valutakursdifferencer, der er opstéet som felge aof
cendringer, som er foretaget direkte i den
udenlandske virksomheds egenkapital, ogsd
direkte i anden totalindkomst.
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1. Anvendt regnskabspraksis, fortsat

BALANCEN

Nedskrivning af immaterielle og materielle
aktiver, investeringsejendomme og kapital-
andele i dattervirksomheder

De regnskabsmcessige veerdier af materielle og
materielle aktiver med ubestemmelige brugstider
samt kapitalandele i dattervirksomheder
gennemgds pd balancedagen for at fastscette,
om der er indikationer p& veerdiforringelse.

Hvis dette er tilfeeldet, skannes aktivets genind-
vindingsveerdi for at fastsl& behovet for eventuel
nedskrivning og omfanget heraf.

Hvis aktivet ikke frembringer pengestremme
uafhcengigt af andre aktiver, skennes genind-
vindingsveerdien for den mindste pengestrems-
frembringende enhed, som aktivet indgdr i.

Genindvindingsvaerdien opgeres som den
hojeste veerdi af aktivets henholdsvis den
pengestremsfrembringende enheds dagsveerdi
med fradrag af salgsomkostninger og kapital-
veerdien. Nér kapitalveerdien opgeres, tilbagedi-
skonteres skennede fremtidige pengestramme til
nutidsvcerdi ved at anvende en diskonterings-
sats, der afspejler dels aktuelle markedsvurderin-
ger af den tidsmaessige veerdi af penge, dels de
scerlige risici, der er tilknyttet henholdsvis aktivet
og den pengestremsfrembringende enhed, og
som der ikke er reguleret for i de skegnnede
fremtidige pengestremme.

Hvis henholdsvis aktivets og den pengestrems-
frembringende enheds genindvindingsvecerdi
skennes at veere lavere end den regnskabsmaoes-
sige veerdi, nedskrives den regnskabsmaoessige
veerdi til genindvindingsvecerdien.

Nedskrivninger indregnes i resultatopgerelsen.
Ved eventuelle efterfelgende tilbageforsler af
nedskrivninger som felge af cendringer i forud-

scetninger for den opgjorte genindvindingsvaerdi
forhejes henholdsvis aktivets og den penge-
stremsfrembringende enheds regnskabsmaessige
veerdi til det korrigerede sken af genindvindings-
veerdien, dog maksimalt til den regnskabsmaessi-
ge veerdi, som aktivet eller den pengestrems-
frembringende enhed ville have haft, hvis
nedskrivning ikke var foretaget.

| forbindelse med udarbejdelsen af koncernregn-
skabet og moderselskabsregnskabet gennemfo-
rer ledelsen sken og vurderinger af, hvordan
indregning og maling af aktiver og forpligtelser
skal finde sted pé& baggrund af anvendt
regnskabspraksis.

Veaesentlige regnskabsmcessige sken,
forudscetninger og usikkerheder

Ledelsen har ved indregning og maling af visse
aktiver og passiver foretaget vurderinger af regn-
skabsmaessige skan, herunder hvordan fremtidi-
ge begivenheder vil pévirke veerdien af disse
aktiver og passiver pd balancedagen. Ledelsens
skon er baseret pd forudscetninger, som anses for
rimelige, men som i sagens natur er usikre og
uforudsigelige, og kan derfor medfare korrektio-
ner i de kommende regnskalbsar, s&fremt de
valgte forudscetninger ikke realiseres. | forbindel-
se med den finansielle rapportering for 2021/2022
er folgende kritiske sken foretaget som beskrevet
i folgende relevante noter:

Note

12 Skat aof &rets resultat

14 Immaterielle aktiver

15 Materielle aktiver

16 Investeringsejendomme

17 Andre kapitalandele og veerdipapirer

18 Varebeholdninger

19 Tilgodehavender

26 Anden kortfristet gceld og andre
forpligtelser, indlasningsforpligtelse
returemballage
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2. Veesentlige regnskabsmaessige skon,
forudscetninger og usikkerheder

TDKK Beverage Ingredients Total TDKK Beverage Ingredients Total
2021/22 2020/21

Regnskabsmaessig veerdi af goodwill 3.573 0 3.573 Regnskabsmacessig veerdi af goodwill 3.573 0 3.573
Regnskabsmaessig veerdi af andre immaterielle aktiver Regnskabsmacessig veerdi af andre immaterielle aktiver

h - 0 0 0 ; - 3.718 0 3.718

med ubestemmelig brugstid med ubestemmelig brugstid

Regnskabsmacessig veerdi af evrige immaterielle aktiver 877 1.768 2.645 Regnskabsmaessig veerdi af evrige immaterielle aktiver 3.696 2.434 6.130
Regnskabsmacessig vaerdi af materielle aktiver 514.814 98.764 613.578 Regnskabsmaeessig vaerdi af materielle aktiver 540.772 112.270 653.042
Regnskabsmcessig veerdi i alt 519.264 100.532 619.796 Regnskabsmcessig veerdi i alt 551.759 14.704 666.463
Nogleforudsaetninger i budgetperioden Nogleforudsaetninger i budgetperioden

Arlig voekst i nettoomscetning 58% 7.4% Arlig voekst i nettoomscetning 2,3% 2,0%
Negleforudscetninger i terminalperioden Nogleforudscetninger i terminalperioden

Arlig voekst 1,0% 1,0% Arlig voekst 1,0% 1,0%
Diskonteringsrente for skat 90% 96% Diskonteringsrente for skat 8,7% 89%

Folsomhed af negleforudsaestninger Folsomhed af negleforudsastninger

Arlig veekst |'ter.m|no|per|oden - muligt fald i %-point 3% 6,4% Arlig veekst |'ter.m|no|per|oden - muligt fald i %-point 2.2% 33%

uden nedskrivning uden nedskrivning

Diskonteringsrente - mulig stigning i %-point uden 21% 3,5% Diskonteringsrente - mulig stigning i %-point uden 14% 2,0%

nedskrivning

nedskrivning

NEDSKRIVNINGSTEST AF IMMATERIELLE OG MATERIELLE AKTIVER
SOM INDGAR | PENGESTR@MSFREMBRINGENDE ENHEDER

Nedskrivningstest for goodwill, andre immaterielle aktiver med ubestemmelig levetid samt materielle aktiver er
gennemfort pr. 30.04.2022 for de mindste pengestramsfrembringende enheder som aktiverne indgdr i, hvilket ikke har
givet anledning til nedskrivninger. De pengestremsfrembringende enheder som aktiverne er allokeret til samt ledelsens
forudscetninger for den gennemfarte nedskrivningstest fremgdr nedenfor. Genindvindingsveerdien opgeres med
udgangspunkt i beregninger af kapitalvoerdien. De voesentligste usikkerheder er i den forbindelse knyttet til
fastloeggelse af diskonteringsfaktorer og voekstrater samt forventede cendringer i salgspriser og produktions-
omkostninger i budget- og terminalperioderne. De fastlagte diskonteringsfaktorer afspejler markedsvurderinger af den
tidsmeessige veerdi af penge, udtrykt ved en risikofri rente og de specifikke risici, der er knyttet til de enkelte
pengestremsfrembringende enheder. Det er ledelsens vurdering at rimeligt sandsynlige cendringer i de anferte
negleforudsaetninger ikke vil medfere nedskrivninger.



3. Segmenter

TDKK Beverage Ingriediens Ej fordelte Total
2021/22

Afscetning (thl/ton) 4.419 13.176 0 17.595
Nettoomsacetning 1.300.211 19142 0 1.419.353
Totale omkostninger (1183.213) (108.145) (29121) (1.320.479)
EBITDA 116.998 10997 (29.121) 98.874
Af- og nedskrivninger (74.593) (13944) (M.33) (99.670)
Primcert resultat (EBIT) 42.405 (2.947) (40.254) (796)
Aktiver, langfristede 436.189 100.532 116.894 653.615
TDKK Beverage Ingriediens Ej fordelte Total
2020/21

Afscetning (thl/ton) 4.351 14.335 (o} 18.686
Nettoomscetning 1.205.431 122.753 0 1.328.184
Totale omkostninger (1.080.532) (1M.534) (28.332) (1.220.398)
EBITDA 124.899 1.219 (28.332) 107.786
Af- og nedskrivninger (73.443) (13.803) (10.514) (97.760)
Primcert resultat (EBIT) 51.456 (2.584) (38.846) 10.026
Aktiver, langfristede 469.080 14.704 123.170 706.954
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© SEGMENTOPLYSNINGER

Baseret pd& den interne rapportering, der af ledelsen anvendes til vurdering af resultater og ressourceallokering har
koncernen identificeret to driftssegmenter. Beverage, der omfatter produktion og salg af @l, lceskedrikke og maltdrikke
og Ingredients, hvilket er i overensstemmelse med den mé&de, hvorpd aktiviteter organiseres og styres.

© SUPPLERENDE OPLYSNINGER

Ej fordelte omkostninger kan henferes til moderselskabet, herunder overordnet ledelse, administration og afskrivninger
p& aktiver, der kan henferes hertil. Desuden indgdr andre driftsindtaegter og -udgifter samt afskrivninger fra
investeringsejendomme. Ej fordelte langfristede aktiver kan henferes til moderselskabet, herunder administrations-
bygninger og medecenter samt driftsmidler henfert hertil. Desuden er langfristede aktiver fra investeringsejendomme
indregnet her.

© OPLYSNINGER OM VASENTLIGE KUNDER

Ud af koncernens samlede nettoomscetning udger salget til tre kunder henholdsvis ca. 179% (2020/2021: 21,1%), ca.
14,7% (2020/2021:17,3%) og ca. 11,7% (2020/2021: 11,4%)
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4. Nettoomscetning 6. Personaleomkostninger
TDKK 2021/22 2020/21 TDKK 2021/22 2020/21
Danmark 383976 379.829 Bestyrelseshonorar 1983 1.567
Tyskland 502.174 531.590 Lenninger og gager 206.845 199125
Q@vrige lande 533.203 £416.765 Bidragsbaserede pensionsordninger 9353 9094
1.419.353 1.328.184 Andre omkostninger til social sikring 18.663 16.636
@vrige personaleomkostninger 6.431 5796
Refusion fra offentlige myndigheder 530 1.056
B NETTOOMSZTNING g9e mynelg (550) 1056)
Nettoomscetningen fra salg af varer indregnes i resultatopgerelsen ndr kontrollen af varerne overgdr til keber, dvs. pd 242.748 231162
tidspunktet for levering, og hvis omscetningen kan mdéles pdlideligt, og betaling forventes modtaget. Den samlede
omscetning indregnes pd tidspunkt for levering, og omscetningen omfatter séledes ikke indtcegter, der indregnes over tid. Indgér i resultatopgerelsen med folgende fordeling
) ) ) ) Produktionsomkostninger 160.750 155.136
Nettoomscetningen opgeres som det belglb, eksklusiv moms, ol- og vandafgift og lignende, der opkroeves pdé vegne af
tredjemand, der forventes modtaget for de leverede varer p& tidspunktet for handlens indgdelse. Selskabet vurderer Distributionsomkostninger 51.025 48.076
ved alle f}ftqler, om Qis:fe inklugerer aftalevilkér, der udger selv§tc19ndige leveringsforpligtelser, hvo}rtil en andel af Administrationsormkostninger 20973 27950
transaktionspri- sen i s& fald vil skulle allokeres. Koncernen har ingen kontrakter med lang produktions- eller
leveringstid, kontrakter indeholdende flere leveringsforpligtelser eller kontrakter med variabelt vederlag. 242.748 231.162
Gennemsnit antal medarbejdere 504 517

5. Produktionsomkostninger

TDKK 2021/22 2020/21
Vareforbrug 1.047926 969781
Nedskrivning af varebeholdninger 6.071 14.431
Af- og nedskrivninger jf. note 8 73.349 72.851
@vrige produktionsomkostninger 34.188 43.012

1.161.534 1.100.075



Harboes Bryggeri A/S Koncernregnskab 2021/2022 S59 =
6. Personaleomkostninger, fortsat 7. Forsknings- og udviklingsomkostninger
TDKK 2021/22 2020/21 TDKK 2021/22 2020/21
Bestyrelse Afholdte forsknings- og udviklingsomkostninger 14.267 12.852
Bestyrelseshonorar 1983 1.567 14.267 12.852
Vederlag i alt 1.983 1.567
Direktion 8. Af- og nedskrivninger
Lenninger og gager mv. 7.266 6951
Pension 589 469 TDKK 2021/22 2020/21
Vederlagii alt 7.855 7.420
Immaterielle aktiver 8.415 4.317
Andre ledende medarbejdere Bygninger 18.224 19103
Lenninger og gager mv. 93 4.019 Produktionsanlceg og maskiner 60.827 62.079
Pension 0 226 Andre anlceg mv. 8.667 9733
Vederlag i alt 93 4.245 Investeringsejendomme 3.539 2.528
99.672 97.760
Der er i indevcerende regnskalbsdr foretaget en revurdering af personkredsen omfattende andre ledende
medarbejdere. Revurderingen har medfert en vaesentlige lavere proesentation af vederlag til andre ledende Indgér i resultatopgerelsen med folgende fordeling
medarbejdere end sidste ar. Produktionsomkostninger 73.349 72.851
0 PENSIONSORDNINGER OG FORPLIGTELSER Distributionsomkostninger 14.569 1.630
Koncernen har indgdet bidragsbaserede pensionsaftaler med en veesentlig del af koncernens ansatte. Ved Administrationsomkostninger 8.215 8.088
bidragsbaserede pensionsordninger indbetaler arbejdsgiver labende bidrag til et uafhcengigt pensionsselskab, Andre drif K . 3539 5191
pensionsfond e.l., men har ikke nogen risiko med hensyn til den fremtidige udvikling i rente, inflation, dedelighed, ndre driftsomkostninger : :
invaliditet mv. for s& vidt angdr det belgb, der til sin tid skal udbetales til medarbejderen. Bidragene vedrgrende 99.672 97.760

bidragsbaserede pensionsordninger indregnes i resultatopgerelsen i den periode, hvori medarbejderne har udfert den
arbejdsydelse, der giver ret til pensionsbidraget. Skyldige pensionsbidrag indregnes i balancen som en forpligtelse.
Bortset fra pensionsordning vedrarende en enkelt tidligere ansat har koncernen ikke indgdet ydelsesbaserede
pensionsordninger. Pensionsforpligtelsen vedrerende denne person er opgjort aktuarmeessigt af Longial GmbH pr.
30.04.2022.

B BONUSPROGRAMMER OG FRATRADELSESORDNINGER

Koncernens neglemedarbejdere er omfattet af et resultatorienteret bonusprogram. Fratroedelsesgodtgerelser for
ledere udger maksimalt to &rs vederlag. Ordningerne er ucendrede i forhold til sidste &r
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9. Andre driftsindtaegter 11. Finansielle omkostninger
TDKK 2021/22 2020/21 TDKK 2021/22 2020/21
Offentlige tilskud 4.069 4.457 Renter pé& prioritetsgceld 1.001 1.203
Lejeindtcegter 5.354 5.263 Renter pé& bankgceld mv. 2.376 3.265
@vrig anden indkomst 1.349 269 Renter af indregnede leasingforpligtelser 1.319 2.089
Fortjeneste/tab ved salg af materielle aktiver 29 3.334 Renteomkostninger i @vrigt 420 0
10.801 13.323 5.116 6.557
Valutakurstab 243 364
E ANDRE DRIFTSINDTAGTER OG -OMKOSTNINGER Tab ved salg af andre veerdipapir og kapitalandele 1.008 0
Andre driftsindtcegter og driftsomkostninger omfatter indtcegter og omkostninger af sekundcer karakter set i forhold til 6.367 6921

koncernens hovedaktiviteter.

Der henvises til note 25 for uddybning af offentlige tilskud.

10. Finansielle indtaegter

TDKK 2021/22 2020/21
Renter af bankindest&ende mv. 172 96
Renter af andre kapitalandele og veerdipapirer 0 7

172 103
Udbytte fra andre kapitalandele og veerdipapirer 34 19
Valutakursgevinster 0 16

206 138

B FINANSIELLE POSTER

Finansielle poster omfatter renteindtoegter (note 10) og -~omkostninger (note 11), realiserede og urealiserede

kursgevinster og -tab pé& veerdipapirer, geeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta, amortisationstilloeeg/ -
fradrag vedrarende prioritetsgoeld mv. samt tilloeg og godtgerelser under acontoskatteordningen. Renteindtoegter og
-omkostninger periodiseres med udgangspunkt i hovedstolen og den effektive rentesats. Den effektive rentesats er
den diskonteringssats, der skal anvendes til at tilbagediskontere de forventede fremtidige betalinger, som er knyttet til
det finansielle aktiv eller den finansielle forpligtelse, for at nutidsveerdien af disse svarer til den regnskabsmaessige
veerdi af henholdsvis aktivet og forpligtelsen. Udbytte fra investeringer i kapitalandele indregnes, nér der er erhvervet
endelig ret til udbyttet. Dette vil typisk sige pd tidspunktet for generalforsamlingens godkendelse af udlodningen fra

det pagceldende selskab.



12. Skat af &rets resultat

TDKK 2021/22 2020/21
Aktuel skat 4.206 2.577
Regulering af skat vedrerende tidligere &r (5.159) 846
Regulering af udskudt skat (1.824) (1.524)
(2.777) 1.899
TDKK 2021/22 2021/22 (%) 2020/21 2020/21(%)
Resultat fer skat (6957) 3.243
Beregnet skat heraf 1.530 22,0% (714) 22,0%
Skatteeffekt af permanente afvigelser (1.368) -197% (347) 10,7%
Effekt af forskelle i skatteprocenter for 5 _0 29
udenlandske dattervirksomheder 0 00% ? 0.3%
Effekt af reguleringer samt cendring 2615 376% (847) 26,1%
af sken
Arets skat/effektiv skatteprocent 2.777 399% (1.899) 58,5%
TDKK 2021/22 2020/21
Skat af anden totalindkomst 46 315
B skar

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og cendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del,
der kan henfares til &rets resultat, og direkte p& egenkapitalen eller i anden totalindkomst med den del, der kan
henfores til posteringer henholdsvis direkte p& egenkapitalen og i anden totalindkomst.

Valutakursreguleringer af udskudt skat indregnes som en del af drets reguleringer af udskudt skat. Aktuelle
skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af rets
skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved beregning af drets aktuelle skat anvendes de p&
balancedagen geeldende skattesatser og skatteregler. Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede
geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmacessige og skattemcessige veerdier af aktiver og
forpligtelser, bortset fra udskudt skat pd& midlertidige forskelle, der er opstdet ved enten ferste indregning af goodwill
eller ved ferste indregning af en transaktion, der ikke er en virksomhedssammenslutning, og hvor den midlertidige
forskel konstateret pd tidspunktet for ferste indregning hverken pdvirker det regnskabsmaessige resultat eller den
skattepligtige indkomst. Der indregnes udskudt skat af midlertidige forskelle forbundet med kapitalandele i
dattervirksomheder og associerede virksomheder, medmindre moderselskabet har mulighed for at kontrollere, hvornér
den udskudte skat realiseres, og det er sandsynligt, at den udskudte skat ikke vil blive udigst som aktuel skat inden for
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en overskuelig fremtid. Den udskudte skat opgeres med udgangspunkt i henholdsvis den planlagte anvendelse af det
enkelte aktiv og afviklingen af den enkelte forpligtelse. Udskudt skat mdles ved at anvende de skattesatser og
skatteregler i de respektive lande, der baseret pd vedtagne eller i realiteten vedtagne love pé balancedagen
forventes at goelde, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af
cendringer i skattesatser eller skatteregler indregnes i resultatopgerelsen, medmindre den udskudte skat kan henfares
til poster, der tidligere er indregnet i anden totalindkomst. | sidstncevnte tilfoelde indregnes cendringen ligeledes i
anden totalindkomst. Udskudte skatteaktiver, herunder skattevcerdien af fremferselsberettigede skattemcessige
underskud, indregnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive skattepligtige indkomster.
Det revurderes p& hver balancedag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstraekkelig
skattepligtig indkomst til, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

© AKTUEL SELSKABSSKAT

Regnskabsdrets aktuelle selskabsskat for de danske koncernvirksomheder er beregnet ud fra en skatteprocent pd
22,0% (2020/2021: 22,0%). For udenlandske koncernvirksomheder er anvendt det p&gceldende lands aktuelle
skatteprocent.

Som omtalt i &rsrapporten for 2020/21 har koncernen i samarbejde med skattemyndighederne foretaget gennemgang
af de i koncernen anvendte interne afregningspriser. Afledt heraf har koncernen og skattemyndighederne foretaget
fornyet vurdering af fordelingen af koncernens skattepligtige indkomst for tidligere &r. Vurderingen af det sandsynlige
udfald af gennemgangen er baseret pd principperne i IFRIC 23.



13. Opherende aktivitet

Ophearerende aktivitet udgeres af koncernens aktiviteter i det estiske datterselskab Viru Olu. Selskabets aktiviteter
opherte i regnskabsdret 2021/22 og driftsmidler blev afhcendet til ekstern part, som opstartede aktiviteter p& stedet.
Selskabets faste ejendom blev udlejet til denne kaber indtil de nu i regnskabdret 2021/22 er blevet solgt. Herefter har
koncernen ingen aktivitet og der udestér udelukkende formel afvikling af Viru Olu som legal entitet, hvilket forventes at

ske i det kommende regnskabsér.

Den opherte aktivitet har i regnskabsdret pdvirket resultatopgerelse sdledes.

TDKK 2021/22 2020/21
Nettoomscetning 191 13.981
Produktionsomkostninger 0 (10.165)
Bruttoresultat 191 3.816
Andre driftsindtoegter 4.716 6.733
Salgs- og distributionsomkostning 0 (5.337)
Administrationsomkostninger (61) (1.541)
Resultat af primcer drift (EBIT) 4.296 3.671
Finansielle indtcegter 0 0
Finansielle omkostninger (8) (98)
Resultat for skat af opherende aktiviteter 4.288 3.573
Skat af &rets resultat 0 0
Arets resultat af opherende aktiviteter 4.288 3.573
TDKK 2021/22 2020/21
Pengestremme vedrgrende drift (458) (972)
Pengestremme vedrgrende investeringer 6.027 5197
Pengestremme vedrerende finansiering 0 (97)

5.569 4,128
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B OPHORENDE AKTIVITETER

Opherte aktiviteter er vaesentlige forretnings- omréder eller geografiske omréder, der er solgt eller efter en samlet plan
er bestemt for salg. Resultatet af opherte aktiviteter proesenteres i resultatopgerelsen som en scerskilt post, der bestér
af driftsresultatet efter skat for den pdgceldende aktivitet og eventuelle gevinster eller tab ved dagsveerdiregulering
eller salg of de aktiver og forpligtelser, der er tilknyttet aktiviteten.



14. Immaterielle aktiver

B coobwiLL

Goodwill opstéet i forbindelse med virksomhedskab fordeles pd overtagelsestidspunktet til de
pengestremsfrembringende enheder, som forventes at opnd gkonomiske fordele af virksomhedssammenslutningen.
Goodwill afskrives ikke, men testes for vaerdiforringelse minimum en gang arligt, og hyppigere hvis der er indikationer
pd& veerdiforringelse. Den arlige test for veerdiforringelse foretages pr. 30. april.

B IMMATERIELLE AKTIVER MED UBESTEMMELIGT BRUGSTID

Immaterielle aktiver med ubestemmelig brugstid, herunder varemcerkerettigheder, afskrives ikke, men testes minimum
én gang arligt for veerdiforringelse. Hvis den regnskabsmaessige voerdi af aktiverne overstiger genindvindingsveerdien,
nedskrives til den laveste veerdi.

B OVRIGE IMMATERIELLE AKTIVER

"Erhvervede rettigheder i form af software mdles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Software afskrives linecert over den forventede brugstid, som scedvanligvis er 3-10 &r.

Udviklingsprojekter vedrerende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, indregnes som
immaterielle aktiver, hvis det er sandsynligt, at produktet eller processen vil generere fremtidige okonomiske fordele til
konceren, og udviklingsomkostningerne ved det enkelte aktiv kan méles pdlideligt.

@vrige udviklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, ndr omkostningerne afholdes.
Udviklingsprojekter males ved ferste indregning til kostpris. Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger,
der direkte kan henferes til udviklingsprojekterne og som er nadvendige for at faerdiggere projektet, regnet fra det
tidspunkt, hvor udviklingsprojektet ferste gang opfylder kriterierne for indregning for et aktiv.

Udviklingsprojekter afskrives linecert over den forventede brugstid. Afskrivningsperioden udger scedvanligvis 3-5 ar. For
udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udger den maksimale afskrivningsperiode restlabe
tiden for de p&gaeldende rettigheder.

Udviklingsprojekter nedskrives til eventuel lavere genindvindingsvecerdi.

Igangvcerende udviklingsprojekter testes minimum én gang érligt for veerdiforringelse.
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E NEDSKRIVNINGSTEST AF GOODWILL OG
IMMATERIELLE AKTIVER MED UBESTEMMELIG BRUGSTID
Note 2 om veesentlige regnskabsmaessige sken, forudscetninger og usikkerheder indeholder forudscetninger og

folsomhed vedrgrende nedskrivningstest for de pengestremsfrembringende enheder som indeholder goodwill og
immaterielle aktiver med ubestemmelig brugstid.

B NEDSKRIVNINGSTEST AF @VRIGE IMMATERIELLE AKTIVER

Koncernen har i 2021/22 konstateret indikationer p& nedskrivningsbehov pé et brand i Estland. Koncernen har som
folge heraf nedskrevet varemaerket med 3.711 TDKK. Nedskrivningen indgdr i koncernens fortscettende aktiviteter og er
indregnet under salgs- og distributionsomkostninger.
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14. Imnmaterielle aktiver, fortsat
Igvcerende
TDKK Goodwill Udviklingsprojekter Rettigheder Software udvikllingsprojekter Totall
Kostpris 01.05.2021 3.573 10.297 5.703 45.418 0 64991
Valutakursregulering 0 0 4 (18) 0 (14)
Arets tilgange 0 28 0 1.190 0 1.219
Kostpris 30.04.2022 3.573 10.325 5.707 46.590 0 66.195
Af- og nedskrivninger 01.05.2021 (o} 7.863 1.985 41.722 o 51.570
Valutakursregulering 0 0 il (19) 0 (8)
Arets afskrivninger 0 694 0 3.010 0 3.704
Periodens nedskrivninger 0 0 37 1.000 0 471N
Af- og nedskrivninger 30.04.2022 (0} 8.557 5.707 45.713 (o} 59977
Regnskabsmaessig vaerdi 30.04.2022 3.573 1.768 (o] 877 (0] 6.218
Igvcerende
TDKK Goodwill Udviklingsprojekter Rettigheder Software udvikllingsprojekter Totall
Kostpris 01.05.2020 3.573 10.297 5.724 44929 3.034 67.557
Valutakursregulering 0 0 1) (10) 0 (31)
@vrig tilgang 0 0] 0 756 0] 756
Q@vrig afgang 0 0 0 (257) (3.034) (3.297)
Kostpris 30.04.2021 3.573 10.297 5.703 45.418 0 64991
Af- og nedskrivninger 01.05.2020 (0} 7.282 4 38.248 3.034 48.568
Valutakursregulering 0 0 (6) (12) 0 (18)
Arets afskrivninger 0 581 0 2762 0 3.343
Periodens nedskrivninger 0 0 1987 974 0 2961
Tilbagefersel ved avrig afgang 0 0 0 (250) (3.034) (3.284)
Af- og nedskrivninger 30.04.2021 (0} 7.863 1.985 41.722 (o} 51.570
Regnskabsmcessig veerdi 30.04.2021 3.573 2.434 3.718 3.696 0 13.421
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15. Materielle aktiver
Produktionsanlceg Anlceg

TDKK Grunde og bygninger og maskiner Andre anloeg mv. under opferelse Total
Kostpris 01.05.2021 686.647 1.416.517 108.384 11.486 2.223.034
Valutakursregulering 202 533 25 1 761
Tilgang 5.423 12.069 4,005 24.843 46.340
Afgang (24.748) (1.602) (926) 0 (27.276)
Overfarsler 6.566 8.880 16.889 (22.400) 9935
Kostpris 30.04.2022 674.090 1.436.397 128.377 13.930 2.252.794
Af- og nedskrivninger 01.05.2021 392.806 1.124.639 87.690 (o} 1.605.135
Valutakursregulering 104 441 21 0 566
Arets afskrivninger 15.725 57.362 6.439 0 79.526
Tilbagefarsel ved afgang (24.128) (1.577) (869) 0 (26.574)
Overfersler (1) (6952) 16.872 0 9919
Af- og nedskrivninger 30.04.2022 384.506 1.173.913 110.153 (o} 1.668.572
Regnskabsmaessig vaerdi 30.04.2022 289.584 262.484 18.224 13.930 584.222
Leasingaktiver indregnet i balancen
Kostpris 01.05.2021 30.357 19.078 8.686 (o} 58.121
Valutakursregulering 19 14 1 0 34
Tilgang 0 1.516 1.205 0 2.721
Afgang 0 0 (1.008) 0 (1.008)
Overfersler (3.886) 1 (86) 0 (397)
Kostpris 30.04.2022 26.491 20.608 8.798 (o} 55.898
Af- og nedskrivninger 01.05.2021 9123 10.734 3.121 (o} 22978
Valutakursregulering 5 9 1 0 17
Arets afskrivninger 2.624 3.478 2.231 0 8.333
Tilbagefersel ved afgang 0 0 (827) 0 (827)
Overfersler (3956) 67 (70) 0 (3959)
Af- og nedskrivninger 30.04.2022 7.795 14.288 4.456 (o} 26.539
Regnskabsmcessig veerdi af indregnede leasingaktiver 30.04.2022 18.696 6.320 4.342 (o] 29.358
Regnskabsmaessig veerdi i alt 30.04.2022 308.280 268.804 22.566 13.930 613.578



Harboes Bryggeri A/S Koncernregnskab 2021/2022 S66 =
15. Materielle aktiver, fortsat
Produktionsanlceg Anlceg

TDKK Grunde og bygninger og maskiner Andre anloeg mv. under opferelse Total
Kostpris 01.05.2020 688.147 1.457.428 108.460 2.016 2.256.051
Valutakursregulering (821) (2.323) (168) 0 (3.312)
Overfersler 0 1.463 0 (1.463) 0
Tilgang 2.324 16.020 3.475 10933 32.752
Afgang (3.003) (56.071) (3.383) 0 (62.457)
Kostpris 30.04.2021 686.647 1.416.517 108.384 11.486 2.223.034
Af- og nedskrivninger 01.05.2020 378.877 1.122.582 83.095 (o} 1.584.554
Valutakursregulering (403) (1941) (147) 0 (2.491)
Arets afskrivninger 15.487 60.069 7.785 0 83.341
Tilbagefarsel ved afgang (1155) (56.071) (3.043) 0 (60.269)
Af- og nedskrivninger 30.04.2021 392.806 1.124.639 87.690 (o} 1.605.135
Regnskabsmcessig veerdi 30.04.2020 293.841 291.878 20.694 11.486 617.899
Leasingaktiver indregnet i balancen

Kostpris 01.05.2020 47.057 12.430 4,842 (o] 64.329
Valutakursregulering (79) (38) (4) 0 (121)
Overforsler (15.449) 0 0 0 (15.449)
Tilgang 0 6.686 5.879 0 12.565
Afgang (1172) 0 (2.031) 0 (3.203)
Kostpris 30.04.2021 30.357 19.078 8.686 (o} 58.121
Af- og nedskrivninger 01.05.2020 6.898 6945 2.826 (o} 16.669
Valutakursregulering (10) (28) () 0 (40)
Overforsler (1.165) 0 0 0 (1.165)
Arets afskrivninger 4.572 3.817 2.059 0 10.448
Tilbagefersel ved afgang (1172) 0 (1.762) 0 (2934)
Af- og nedskrivninger 30.04.2021 9.123 10.734 3.121 (o} 22978
Regnskabsmcessig veerdi af indregnede leasingaktiver 30.04.2021 21.234 8.344 5.565 (o} 35.143
Regnskabsmeaessig vaerdi i alt 30.04.2021 315.075 300.222 26.259 11.486 653.042



15. Materielle aktiver, fortsat

B MATERIELLE AKTIVER

Grunde og bygninger, produktionsanlceg og maskiner, andre anlaeg, driftsmateriel og inventar samt reservedele til
egne maskiner males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke p& grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klargering af
aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris
fratrukket restvoerdien. Restvoerdien er det forventede belab, som vil kunne opnds ved salg af aktivet i dag efter
fradrag af salgsomkostninger, hvis aktivet allerede havde den alder og var i den stand, som aktivet

forventes at veere i efter afsluttet brugs tid.

Kostprisen pd et samlet aktiv opdeles i mindre bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden er forskellig.
Der foretages linecere afskrivninger baseret pd felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger op til 50 ér
Produktionsanloeg og maskiner 1-30 ér
Andre anlceg, driftsmateriel og inventar 1-25ér

Afskrivningsmetoder, brugstider og restvcerdier revurderes arligt. Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi,
hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige voerdi.

B LEASING AKTIVER

Koncernen indregner alle leasingaftaler i balancen. Leasing forpligtelsen males til nutidsveerdien af de fremtidige
leasingbetalinger, og leasingaktivet indregnes til samme veerdi korrigeret for betalinger foretaget til leasinggiver forud
for leasingaftalens start og modtagne incitamentsbetalinger fra leasinggiver. Koncernen har ved fastscettelsen af den
forventede lejeperiode anvendt den uopsigelige lejeperiode i aftalen tillagt perioder omfattet af en
forlcengelsesoption, som ledelsen med rimelig sandsynlighed forventer at udnytte. Ved tilbagediskontering af
leasingydelserne til nutidsveerdi har koncernen anvendt sin alternative Idnerente, som udger omkostningen ved at
optage ekstern finansiering for et tilsvarende aktiv med en finansieringsperiode, som svarer til lgbetiden of
leasingaftalen.

B NEDSKRIVNINGSTEST AF MATERIELLE AKTIVER
SOM INDGAR | PENGESTR@MSFREMBRINGENDE ENHEDER

Note 2 om veesentlige regnskabsmcessige sken, forudscetninger og usikkerheder indeholder forudscetninger og

folsomhed vedrerende nedskrivningstest for de pengestremsfrembringende enheder som indeholder materielle aktiver,

herunder grunde og bygninger samt anloeg og maskiner m.v. der anvendes i produktionen.

NEDSKRIVNINGSTEST AF @VRIGE MATERIELLE AKTIVER

Koncernen har i 2021/22 og 2020/21 ikke identificeret nedskrivningsbehov for evrige materielle aktiver
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16. Investeringsejendomme
TDKK 2021/22 2020/21
Kostpris 01.05 102.416 102.363
Tilgang i perioden 391 53
Kostpris 30.04 102.807 102.416
Af- og nedskrivninger 01.05 82.715 80.881
Arets afskrivninger 1991 1.834
Af- og nedskrivninger 30.04 84.706 82.715
Regnskabsmcessig veerdi pr. 30.04 18.101 19.701
Leasingaktiver indregnet i balancen
Kostpris 01.05 15.599 (0]
Overfersler 3.241 15.599
Kostpris 30.04 18.840 15.599
Af- og nedskrivninger 01.05 694 (o]
Arets afskrivninger 1.546 0
Overforsler 3.241 694
Af- og nedskrivninger 30.04 5.481 694
Regnskabsmcessig vcerdi af indregnede leasingaktiver 30.04 13.359 14.905
Regnskabsmcessig veerdi i alt 30.04 31.460 34.606
Fremtidig minimumsleje for uopsigelige huslejekontrakter
Inden for et ér fra balancedagen 5.346 5256
Mellem et og fem ar fra balancedage 21.386 21.023
Efter fem ar fra balancedagen 17038 22.005
43.770 48.284



16. Investeringsejendomme, fortsat

B INVESTERINGSEJENDOMME

Koncernens investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes af moderselskabet for at opnd lejeindtoegter eller
kapitalgevinster.

Investeringsejendomme mdles ved ferste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens kelbspris og eventuelle
direkte tilknyttede omkostninger. Efterfelgende mdles investeringsejendomme til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke p& grunde. Der foretages linecere afskrivninger baseret pd felgende vurdering
af aktivernes forventede brugstider: Bygninger op til 50 ér.

P& balancedagen udger dagsveerdien (niveau 3) af investeringsejendommen 35,7 mio. DKK. (30.04.2021: 43,7 mio. DKK)
og overstiger den regnskabsmaeessige vaerdi med 4,2 mio. DKK. Dagsvcerdierne er opgjort med udgangspunkt i
aktivernes kapitalveerdi baseret pé fremtidig udlejning af bygninger, og beregnet ved anvendelse af beregnede
nettopengestremme p& basis af budgetter, godkendt af ledelsen samt estimeret markedsbestemt diskonterings faktor
10,3% (30.04.2021: 8,2%).

Lejeindtcegter for koncernens investeringsejendomme er indregnet under ‘Andre driftsindtcegter’. Driftsomkostninger
og afskrivninger for koncernens investeringsejendomme er indregnet under 'Andre driftsomkostninger’. Resultat for
finansielle poster og skat udger 2,3 mio. DKK (2020/21: 2,5 mio. DKK). Huslejekontrakter pé& koncernens
investeringsejendomme er indgd&et med uopsigelige lejeperioder p& 5-10 &r, med option pd yderligere forlaengelse.
Alle huslejekontrakter indeholder bestemmelser om regulering af huslejen. Der indgér ikke option for lejer til at kebe
ejendommene ved udlgbet of lejeperioden.
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17. Andre kapitalandele og veerdipapirer
TDKK 2021/22 2020/21
Kostpris 01.05 13.533 13.943
Afgang (4.320) (410)
Kostpris 30.04 9.213 13.533
Op- og nedskrivninger 01.05 (7.648) (9990)
Arets reguleringer 798 2.342
Op- og nedskrivninger 30.04 (6.850) (7.648)
Regnskabsmcessig veerdi pr. 30.04 2.363 5.885
Borsnoterede  Unoterede aktier
obligationer og  og veerdipapirer
2022 aktier (Niveau 1) (Niveau 3) | alt
Borsnoterede aktier 930 0 930
Unoterede aktier og vcerdipapirer 0 1.433 1.433
930 1.433 2.363
Borsnoterede  Unoterede aktier
obligationer og  og veerdipapirer
2021 aktier (Niveau 1) (Niveau 3) | alt
Borsnoterede aktier 1.140 0 1140
Unoterede aktier og veerdipapirer 0 4. 745 4745
1.140 4.745 5.885

Der er ikke sket overfersler mellem niveau 1, niveau 2 og niveau 3 de seneste to regnskabsadr.
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17. Andre kapitalandele og veerdipapirer, fortsat 18. Varebeholdninger
TDKK 2021/22 2020/21 TDKK 2022 2021
Regnskabsmaessig veerdi 01.05 4.745 3.148 Révarer, halvfabrika, engangsemballage, reservedele 84.286 62.739
Regulering 1.008 1.597 Varer under fremstilling 10977 10.496
Salg (4.320) 0 Feerdigvarer og handelsvarer 69.663 71.491
Regnskabsmaessig veerdi 30.04 1.433 4.745 164.926 144.726

Arets tab ved salg af niveau 3 pd& t.DKK 1.008 er indregnet under regnskabsposten finansielle omkostninger i
resultatopgerelsen.

© ANDRE VARDIPAPIRER OG KAPITALANDELE

Koncernens forretningsmodel vedrgrende andre kapitalandele og veerdipapirer, herunder koncernens beholdning af
pantebreve, er at besidde disse med henblik p& inddrivelse af de kontraktlige pengestremme, som udelukkende besar
af renter og afdrag p& hovedstolen. Denne beholdning mdles til amortiseret kostpris.

Veerdipapirer omfatter barsnoterede veerdipapirer og egenkapitalandele i virksomheder, som ikke er
dattervirksomheder. Veerdipapirerne méles ved forste indregning til dagsveerdi pd handelsdagen tillagt direkte
henferbare omkostninger ved kabet. Efterfalgende males veerdipapirerne til dagsveerdi pé balancedagen, og
cendringer i dagsveerdien indregnes i anden totalindkomst. Nér veerdipapirerne scelges eller afvikles, resultatferes de
akkumulerede dagsveerdireguleringer. For barsnoterede veerdipapirer fastscettes dagsveerdien til berskurser p&
balancedagen, og for andre veerdipapirer til en skannet dagsveerdi opgjort pd& baggrund af markedsinformationer
ved anvendelse af veerdianscettelsesmodeller.

© METODER OG FORUDSATNINGER FOR OPG@RELSE AF DAGSVARDIER

Bersnoterede obligationer
Beholdning af bersnoterede realkreditobligationer vaerdianscettes til noterede priser (niveau 1).

Borsnoterede aktier
Beholdninger af bersnoterede aktier veerdianscettes til noterede priser (niveau 1)

Unoterede aktier og vaerdipapirer

Unoterede aktier (niveau 2) veerdianscettes med udgangspunkt i et aktivt marked for handel med unoterede aktier.
Unoterede aktier og veerdipapirer (niveau 3) omfatter brancherelaterede investeringer mv. Der méiles til dagsveerdien
baseret pd veerdianscettelsesmetoder, hvor eventuelle input ikke er baseret p& observerbare markedsdata.

B VAREBEHOLDNINGER

Varebeholdninger madles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsveerdi, hvor denne er lavere.
Kostprisen for handelsvarer, révarer og hjcelpematerialer omfatter anskaffelsesprisen med tilloeg af
hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til
ré@varer, hjcelpematerialer og direkte lan samt fordelte faste og variable indirekte produktionsomkostninger. Variable
indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og len og fordeles baseret pé forkalkulationer for de
faktisk producerede varer.

Faste indirekte produktionsomkostninger omfatter omkostninger til vedligeholdelse af og afskrivninger p& de maskiner,
fabriksbygninger og udstyr, der benyttes i produktionsprocessen, samt generelle omkostninger til fabriksadministration
og ledelse. Faste produktionsomkostninger fordeles p& baggrund af produktionsanlceggets normale kapacitet.
Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag of
foerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget. Desuden indgdr beholdning
af reservedele til produktionsapparatet.



19. Tilgodehavender

TDKK 2022 2021
Tilgodehavender fra salg 224.658 183.686
Andre tilgodehavender 5.601 47.539
Tilgodehavende skat 41.624 33171
Tilgodehavender i alt 271.883 264.396
TDKK 2021/22 2020/21
Henscettelseskonto pr. 01.05 6.460 7.489
Valutakursregulering (38) 0
Arets konstaterede tab og indgéet pé tidl. Afskrevne fordringer (49) 0
Tilbageferte nedskrivninger (5.676) (1.169)
Arets nedskrivninger til imedeg&else af tab 147 140
Henscettelseskonto 30.04 844 6.460
Arets nedskrivninger indregnet i resultatopgerelsen 5.616 1.029
Forfaldne ikke nedskrevne tilgodehavender
Overforfaldne med op til en méned 16.656 29040
Overforfaldne mellem en og tre méneder 3.517 2.334
Overforfaldne mellem tre og seks méneder 174 1.251
Overforfaldne over seks méneder 481 7076
20.827 39.701
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© TILGODEHAVENDER

Andre tilgodehavender méles ved ferste indregning til dagsveerdi og mdles efterfalgende til amortiseret kostpris.
Tilgodehavender fra salg méles ved farste indregning til dagsveerdi svarende til transaktionsdagens pris efter IFRS 15
og méles efterfalgende til amortiseret kostpris efter IFRS 9, der scedvanligvis svarer til nominel veerdi med fradrag of
nedskrivninger til imadegdelse af forventede tab. Nedskrivninger til imadegdelse aof tab opgeres ud fra den
simplificerede model baseret pd& en individuel vurdering af debitorerens forventede kredittab over aktivets levetid.

© TILGODEHAVENDE SKAT

Tilgodehavende skat vedrgrende tidligere &r omhandler forhold redegjort for jf. note 12

© HENSATTELSESKONTO

Der anvendes en henscettelseskonto til at reducere den regnskabsmcessige veerdi af tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser, hvis veerdi er forringet grundet talbsrisiko. Der foretages direkte nedskrivninger af tilgodehavender, hvis
veerdien ud fra en individuel vurdering af de enkelte debitorers betalingsevne er forringet, f.eks. ved betalings-
standsning e.lign. Nedskrivninger foretages til opgjort nettorealisationsveerdi. Der er foretaget nedskrivning af alle
voesentlige overforfaldne tilgodehavender pr. statusdagen.



20. Periodeafgraensningsposter

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER

Periodeafgreensningesposter indregnes under aktiver og omfatter afholdte omkostninger vedrarende

efterfolgende regnskabsar.

21. Egenkapital

TDKK 2021/22 2020/21
Resultat pr. aktie 0,01 1,23
Resultat til moderselskabets aktioncerer 35 5.210
Gennemsnitsligt antal aktier 6.000.000 6.000.000
Gennemesnitsligt antal egne aktier (1.777.342) (1.777.342)
Antal aktier anvendt til beregning af resultat pr. aktie 4.222.658 4.222.658
Beholdning af egne aktier Antal aktier Nominel veerdi % af kapital
Beholdning 01.05.2021 1.777.342 17.773 296%
Tilgang 0 0 0,0%
Beholdning 30.04.2022 1.777.342 12.773 29,6%
Beholdning 01.05.2020 1.777.342 17773 29,6%
Tilgang 0 0 0,0%
Beholdning 30.04.2021 1.777.342 17.773 29,6%
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22. Geeld til realkreditinstitutter

Harboes Bryggeri A/S

TDKK 2022 2021
Geeld til realkreditinstitutter med pant i fast ejendom og veerdipapirer 86.308 102.500
Geeld til realkreditinstitutter forfalder til betaling séledes:

P& anfordring inden for et ér fra balancedagen 15990 16.199
Mellem to og frem ér fra balance dagen 65.056 64955
Efter fem ar fra balancedagen 5.262 21.346
Geeld til realkreditinstitutter er indregnet séledes i balancen:

Kortfristede gceldsforpligtelser 15990 16.199
Langfristede gceldsforpligtelser 70.318 86.301
Regnskabsmcessig veerdi af pansatte ejendomme og produktionsanlaeg 308.748 308.636

Ikke

TDKK 01.05.2021 Pengestremme pengestremme 30.04.2022
Afstemning af gceldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet

Geeld til realkreditinstitutter 102.500 (16.199) 7 86.308

Amortiseret

TDKK Valuta Udleb  Fast/variabel kostpris  Nominel vcerdi Dagsveerdi Hovedstol
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2026 Variabel 365 385 405 1.695
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2038 Variabel 2143 2143 2192 2.708
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2027 Variabel 61.508 61.507 60.456 182.765
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2028 Variabel 22.292 22.292 21.873 61.507
30.04.2022 86.308 86.327 84.926 248.675
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2026 Variabel 453 479 503 1.695
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2038 Variabel 2.276 2.276 2.338 2.708
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2027 Variabel 73.776 73.106 74.091 182.765
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2028 Variabel 25995 25995 26.107 61.507
30.04.2021 102.500 101.856 103.039 248.675
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© SIKKERHEDSSTILLELSER

Geeld til realkreditinstitutter er sikret ved pant i
ejendomme med dertil herende produktionsanlceg og
maskiner (tilbeherspant).

Til sikkerhed for gceld til realkreditinstitutter er deponeret
ejerpantebrev nom. 16,4 mio. EUR eller 122,0 mio. DKK i
udenlandske ejendomme og produktionsanlceg.

© GALD TIL REALKREDITINSTITUTTER

Geeld til realkreditinstitutioner mdles pd tidspunktet for
l&noptagelse til kostpris, der svarer til dagsveerdien aof
det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. Efterfalgende méles
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at
forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og det
belgb, der skal tilbagebetales, indregnes i resultat-
opgerelsen over laneperioden som en finansiel
omkostning ved at anvende den effektive rentes
metode.



23. Indregnede leasingforpligtelser

TDKK 2022 2021

Indregnede leasingforpligtelser forfalder til betaling séledes:

P& anfordring inden for et ér fra balancedagen 9683 9996

Mellem to og fem ér fra balancedagen 27476 32.664

Efter fem ar fra balancedagen 5.553 7243

Indregnede leasingforpligtelser er indregnet sdledes i balancen:

Kortfristede geeldsforpligtelser 9683 9996

Langfristede gceldsforpligtelser 33.029 39907
01.05.2021 Pengestremme 30.04.2022

Afstemning af gceldsforpligtelser

til finansieringsaktivitet:

Indregnede leasingforpligtelser 49903 (7.191) 42712
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24, Udskudt skat

Harboes Bryggeri A/S

TDKK Udskudte skatteforpligtelser
Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser 01.05.2021 44,629
Zndring i udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen 1.870
/Zndring i udskudt skat indregnet i anden totalindkomst (46)
Udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver 30.04.2022 46.453
Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser 01.05.2020 50.191
/Andring i udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen (5.826)
/Zndring i udskudt skat indregnet i anden totalindkomst 264
Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser 30.04.2021 44,629
Indregneti Indregnetianden Overfeort til
01.05.2021 resultatopgerelse totalindkomst aktuel skat 30.04.2022
Langfristede aktiver 62.L64 (5.108) 0 0 57356
Kortfristede aktiver (2.634) 6.229 (46) 0 3.549
Forpligtelser (15.201) 2.609 0 0 (12.592)
Fremferte skattemaoessige underskud 0 (1.860) 0 0 (1.860)
Midlertidige forskelle 44.629 1.870 (46) (o} 46.453
Indregneti Indregnetianden Overfort til aktuel
01.05.2020 resultatopgerelse totalindkomst skat 30.04.2021
Langfristede aktiver 74.614 (12.414) 264 0 62.464
Kortfristede aktiver (4.322) 1.688 0 0 (2.634)
Forpligtelser (14.670) (531) 0 (15.207)
Fremforte skattemaoessige underskud (5.350) 5.350 0 0
Midlertidige forskelle 50.272 (5.907) 264 (0} 44.629
Uudnyttede skattemaessige underskud (81 81 0 0
Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser 2021 (81) (5.826) 264 (0] (0]

Koncernregnskab 2021/2022

B UDSKUDT SKAT

Der henvises til anvendt regnskabspraksis i
koncernregnskabet, note 12
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25. Udskudt indregning af indtcegter 27. Andringer i nettoarbejdskapital
TDKK 2022 2021 TDKK 2021/22 2020/21
Udskudt indregning af indtaegter fra investeringstilskud 20.241 24.293 Andring i varebeholdninger (20.200) 29778
) ) ) . /ndring i tilgodehavender fra salg (40972) 2.234
Langfristet udskudt indregning af indtcegter 17.372 20.850
) ) ) . /ndring i andre tilgodehavender 43,785 (41.327)
Kortfristet udskudt indregning af indtcegter 2.869 3443
/ndring i leverandergeeld 40.689 (47045)
Andring i anden gceld mv. (6.622) (14.830)
© OFFENTLIGE TILSKUD - TILBAGEBETALINGSFORPLIGTELSE 16.680 (71.190)
Offentlige tilskud er modtaget til keb af materielle aktiver. Tilskuddet er modtaget under visse
betingelser og kan inden for en 5 drig periode krceves tilbagebetalt, s&fremt aktiverne fiernes, eller
produktionen nedlcegges. Der er ingen aktuel tilbagebetalingsforpligtelse. Modtagne offentlige 28 H t-l If I. I t .
tilskud indtoegtsferes i takt med at der afskrives pd& de tilskudsberettigede aktiver. . Aonorar ti generq orsam Ingsva g revisor
H TDKK 2021/22 2020/21
26. Anden geeld og forpligtelser 021/ 020/
Moderselskabets revisor 1140 900
TDKK 2022 2021 Andre erklceringer med sikkerhed 0 10
Anden offentlig gceld 10.880 4.647 Andre ydelser 27 68
Skyldige personaleforpligtelser 26.642 33.414 1167 UL
Anden kortfristet goeld 60.348 63.486 Andre
Indlesningsforpligtelse returemballage 7980 8.370 @vrige revisorer 685 633
Skyldig skat 1958 12127 Andre erklceringer med sikkerhed 18 18
107.808 122.044 Skatter&dgivning 28 76
Andre ydelser 74 82
Heraf skyldige personaleomkostninger p& anfordring mellem to og fem ér fra balancedagen TDKK 521 805 809

(2020/21: TDKK 6.634).

B INDLOSNINGSFORPLIGTELSE PA RETUREMBALLAGE

Forpligtelse til at tilbagekebe egen emballage i omleb méles til pantprisen, ud fra den skensmcessige meengde af
cirkulerende flasker, kasser og bakker, og indregnes som en tilbagekebsforpligtelse under kortfristede forpligtelser.
Indlgsningsforpligtelsen er reguleret med udgangspunkt i &rets nettosalg af returemballage med fradrag of et
estimeret svind i den cirkulerende mcengde af returemballage.

@ SKYLDIG SKAT

Skyldig skat vedrerende tidligere &r omhandler forhold redegjort for jf. note 12.
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29. Finansielle risici og finansielle instrumenter
TDKK 2022 2021 TDKK 2022 2021
Kategorier af finansielle instrumenter Egenkapitalens felsomhed over for valutakursudsving
Tilgodehavender 271.883 264.396 Indvirkning hvis EUR var 1% lavere end faktisk kurs 1.404 1.238
Likvide beholdninger 46,090 16.642 Indvirkning hvis USD var 5% lavere end faktisk kurs (19) (8)
Udlén og tilgodehavender 317973 281.038 Indvirkning hvis SEK var 5% lavere end faktisk kurs (3) 21
) . ) Indvirkning hvis evrige var 5% lavere end faktisk kurs 0 2
Andre kapitalandele og veerdipapirer 2.363 5.885
1.382 1.248
Geeld til realkreditinstitutter 86.308 102.500
. . Resultatets felsomhed over for valutakursudsving fer skat
Indregnede leasingforpligtelser 42.712 49903
. Indvirkning hvis EUR var 1% lavere end faktisk kurs 1.800 1.587
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 158.597 117908
) . Indvirkning hvis USD var 5% lavere end faktisk kurs (25) (10)
Anden kortfristet goeld og andre forpligtelser 107.808 122.044
. Indvirkning hvis SEK var 5% lavere end faktisk kurs (4) 26
Finansielle forpligtelser, der mdles til amortiseret kostpris 395.425 392.355
Indvirkning hvis evrige var 5% lavere end faktisk kurs 0 3)
177 1.601
Tilgode- Geeldsfor-
TDKK Likvid h d ligtel Nett: iti
sl QVENCET  PIOTener TeTOPosTON.  KONCERNENS RISIKOSTYRINGSPOLITIK
EUR 8.726 165.362 (354.137) (180.049) Koncernen er som felge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for en rcekke finansielle risici, herunder
markedsrisici (valuta, rente- og r&varerisici), kreditrisici og likviditetsrisici.
SEK 141 369 (16) 494
USD 87 0 0 87 Koncernen har en centraliseret styring af finansielle risici. De overordnede rammer for den finansielle risikostyring er
fastlagt i koncernens finanspolitik. Finanspolitikken omfatter koncernens valutapolitik, investeringspolitik,
@vrige valutaer 0 0 0 0 finansieringspolitik og politik vedrerende kreditrisici i relation til finansielle modparter og omfatter en beskrivelse af
30.04.2022 8.954 165.731 (354.153) (179.468) godkendte finansielle instrumenter og risikorammer.
Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Koncernens finansielle styring retter sig
EUR 12137 157022 (327.893) (158.734) séledes alene mod styring og reduktion af de finansielle risici, der er en direkte felge af koncernens drift, investeringer
SEK 0 437 (230) 207 og finansiering.
usD 156 0 (683) (527) Koncernen anvender et fuldt integreret finansstyringssystem til styring af finansielle positioner relateret til finansielle
@vrige valutaer 0 65 9) 56 instrumenter.
30.04.2021 12.293 157.524 (328.815) (158.998) Ledelsen overvager lzbende koncernens risikokoncentration p& omréder som kunder, geografiske omréder og valuta

mv. Herudover overvéger ledelsen, om koncernens risikokoncentration er cendret. Der er ikke sket cendringer i
koncernens risikoeksponering og risikostyring sammenholdt med 2020/2021.



29. Finansielle risici og finansielle instrumenter, fortsat

VALUTARISICI VEDR@RENDE INDREGNEDE AKTIVER OG FORPLIGTELSER

Koncernens salg og varekeb i udenlandsk valuta sker primecert i EUR samt for en mindre del i SEK, USD og NOK. Der er
pr. statusdagen ikke indgdet valutaterminskontrakter eller lignende, da det er ledelsens vurdering at koncernens
valutarisiko er begreenset. Selskabets uafdaekkede valutapositioner kan opgeres som felger pr. statusdagen.

VALUTARISICI VEDR@RENDE FREMTIDIGE PENGESTR@MME

Koncernens veesentligste valutaeksponering forventes ogsd fremadrettet at relatere sig til transaktioner i ovenst&ende
valutaer. Transaktionerne forventes at voere p& samme niveau som realiseret i 2021/2022.

Der er ikke indgdet finansielle kontrakter i form af valutaterminskontrakter eller lignende pr. statusdagen, da ledelsen
ikke vurderer, at der er vaesentlige risici relateret til fremtidige pengestremme i fremmed valuta.

RENTERISICI

P& grund af Harboe-koncernens kapitalstruktur er risikoen relateret til udsving i markedsrenten begrcenset. Koncernen
har en nettorentebcerende geeld pr. 30.04.2022 p& 82,9 mio. kr. (30.04.2021: 135,8 mio. kr.). Geelden er variabelt forentet.
En stigning i markedsrenten p& 1% ville p&virke &rets resultat fer skat negativt med ca. -0,8 mio. kr. (2020/2021, ca. -1,4
mio. kr.).

FOLSOMSHEDSANALYSE VEDRORENDE VALUTA

Koncernes vaesentligste valutakurseksponering relaterer sig til EUR, SEK og USD. Ovenst&ende viser, hvilken indvirkning
det ville have haft p& henholdsvis egenkapitalen og drets resultat for skat , séfremt kursen havde veeret henholdsvis 1%
(EUR) og 5% (evrige) lavere end den faktisk anvendte kurs. Havde der veeret tale om en tilsvarende hgjere kurs, ville
denne have haft en tilsvarende modsatrettet indvirkning p& henholdsvis egenkapitalen og érets resultat for skat.

LIKVIDITETSRISICI

Forfaldstidspunkter for finansielle forpligtelser eksklusiv rentebetalinger er specificeret i noterne for de enkelte
kategorier af forpligtelser.

Koncernen og moderselskabets likviditetsreserve bestér af likvide beholdninger og uudnyttede kreditfaciliteter.

TDKK 2022 2021

Likviditetsreserven sammenscetter sig s@ledes:

Likvide beholdninger 46.090 16.642
Uudnyttede kreditfaciliteter 100.000 100.000
Likviditetsreserver 146.090 116.642
Likvider i pengestromsopgerelsen sammenscetter sig séledes

Likvide beholdninger 46.090 16.642
Likvider 46.090 16.642
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KREDITRISICI

Den primcere kreditrisiko i koncernen er relateret til tiigodehavender for salg. Koncernes kunder er hovedsageligt sterre
selskaber i Danmark, Tyskland og Sverige. Stertstedelen af koncernens kunder er sikret mod tab som felge of
manglende betalingsevne, betalingsstandsning, konkurs o.lign. i form af remburser, bankgarantier, forsikring o.lign.
hvilket indgdr i vurderingen af den nadvendige nedskrivning til imedegdelse af tab.

Kunder som ikke er sikret, er kunder hvor ledelsen har vurderet at kreditrisikoen for tab som felge af manglende
betalingsevne, betalingsstandsing, konkurs o.lign. er begreenset til et minimum.

| tilfcelde of at sikring ikke etableres eller at betalingsbetingelserne overskrides, har selskabet fastlagt rykkerprocedurer
for at mindske kreditrisikoen forbundet med evt. tab.

KAPITALSTRUKTUR

Selskabets ledelse vurderer lzbende, om koncernens kapitalstruktur er i overensstemmelse med selskabets og
aktioncerernes interesser. Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur, som lzbende fastholder et hejt akonomisk
beredskab, som muligger investeringer i den fortsatte organiske voekst og veerdiskabelse gennem tilpasning til
markedsudviklingen og imedekommelse af kundernes behov.

Det er koncernens mdlscetning, at det gkonomiske beredskab i hej grad skal voere selvfinansieret og med en
fleksibilitet, der ogsé& rummer mulighed for veerdiskabende opkaeb eller indgdelse i starre samarbejder. Koncernens
overordnede strategi er ucendret i forhold til tidligere ér.

Der henvises i gvrigt til omtalen i ledelsesberetningens afsnit om finansielle mal, side 13.

Koncernens finansielle gearing fremgar af hoved- og negletalsoversigt, side 10.

MISLIGHOLDELSE AF LANEAFTALER

Koncernen har ikke i regnskabséret eller sammenligningséret forsemt eller misligholdt I&neaftaler.
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30. Ncertstdende parter
2021/2022 2020/2021
Medlemmer af Medlemmer af
bestyrelsen, direktionen bestyrelsen, direktionen
og andre ledende Andre ncertstéende og andre ledende Andre ncertstéende

medarbejdere parter | alt medarbejdere parter | alt
Keb af varer 0 41 4] 0 0 0
Salg of tjenesteydelser 0 332 332 0 578 578
Keb aof tjenesteydelser 767 1.634 2.401 209 1.357 1.566
Salg aof leje 0 429 429 0 426 426
Kab of leje 1.796 1.796 0 1.869 1.869
Vederlag mv.* 0 2257 2.257 0 2.066 2.066
Tilgodehavende fra salg 0 134 134 0 0 0
Leverandergceld 49 503 552 0 369 369

*For yderligere oplysninger om vederlag til bestyrelse, direktion og andre ledende medarbejdere henvises til note 6.

© SUPPLERENDE OPLYSNINGER

Keb og salg af varer og tjenesteydelser mellem parterne er sket til markedspris. Der er ikke stillet sikkerhed eller givet

garantier for mellemvcerende pd& balancedagen. Savel tilgodehavender som geeld vil blive afviklet ved kontant
afregning. Der er ikke i regnskabsdret ikke konstateret vaesentlige tab eller nedskrivninger pé tilgodehavender hos
ncertstéende parter. Moderselskabet har indgdet kontrakter om leje af bygninger og arealer med selskaber tilhgrende

bestyrelsesformand Bernhard Griese. Kontrakterne er uopsigelige frem til 30-06-2030 og indgdet p& markedsmaessige

vilkér med &rlig indeksering aof lejen.



31. Eventualforpligtelser, sikkerhedsstillelser
og kontraktlige forpligtelser
© KONTRAKTLIGE FORPLIGTELSER

Der foreligger ikke vaesentlige kontraktlige forpligtelser pr. 30.04.2022

SIKKERHEDSSTILLELSER

Til sikkerhed for mellemvcerende med Dansk Retursystem A/S, har koncernen pantsat bankkonto p& nom. TDKK 30.
Indesté&ende pd pantsat bankkonto udger pd balancedagen TDKK 32.

Til sikkerhed for gceld i realkreditinstitutter henvises til note 22.

32. Godkendelse af arsrapport til offentliggerelse

Bestyrelsen har pd bestyrelsesmedet den 17. juni 2022 godkendt ncerveerende drsrapport til offentliggerelse.
Arsrapporten forelcegges aktioncererne i Harboes Bryggeri A/S til godkendelse p& den ordincere generalforsamling
den 19 august 2022.
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Resultatopgorelse Anden Totalindkomst
1. MAJ 2021 - 30. APRIL 2022 1. MAJ 2021 - 30. APRIL 2022
TDKK Note 2021/22 2020/21 TDKK 2021/22 2020/21
Nettoomscetning 1,2 626.054 615.043 Arets resultat (7.896) 61.690
Produktionsomkostninger 3 (529.809) (511.192) Dagsveerdiregulering af andre
Bruttoresultat 96.245 103.851 kapitalandele og veerdipapirer 797 2.343
Andire driftsindtcegter 6733 8.866 Skat af anden totalindkomst 10 46 (315)
Salgs- og distributionsomkostning (62.231) (57928) Anden totalindkomst 843 2.028
Administrationsomkostninger (43.273) (43.431) Totalindkomst (7.053) 63.718
Andre driftsomkostninger (4.434) (6.152)
Resultat af primeer drift (EBIT) (6.960) 5.206
Indtcegter aof kapitalandele i dattervirksomhed 7 24 58.069
Finansielle indtcegter 8 121 1.071
Finansielle omkostninger 9 (3.800) (2.83¢)
Resultat for skat (10.615) 61.510
Skat af &rets resultat 10 2719 180
Arets resultat (7.896) 61.690
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Balance
AKTIVER PR. 30. APRIL PASSIVER PR. 30. APRIL
TDKK 2021/22 2020/21 TDKK 2021/22 2020/21
Immaterielle aktiver 1l 1977 5.456 Aktiekapital 60.000 60.000
Materielle aktiver 12 326.051 338.128 Andre reserver 1.870 1.546
Investeringsejendomme 12 31.460 34.606 Overfert totalindkomst 289.421 296.798
Kapitalandele i dattervirksomheder 13 9610 Q614 Egenkapital 18 351.291 358.344
Andre kapitalandele og veerdipapirer 14 2.363 5.885 . o
Geeld til realkreditinstitutter 20 2.289 2.502
Langfristede aktiver 371.461 393.689 . .
Indregnede leasingforpligtelser 21 14.499 16.508
Varebeholdninger 15 65.823 50990 Udskudte skatteforpligtelser 19 26.426 28.095
Tilgodehavender 16 96.652 99.885 Langfristede forpligtelser 43.214 47.105
Tilgodehavende hos dattervirksomhed 17 4 5.502 ) o
Geeld til realkreditinstitutter 20 220 227
Periodeafgroensningsposter 4916 5948 ) .
Indregnede leasingforpligtelser 21 2993 3444
Selskabsskat, sambeskatningsbidrag 0 4
Leverandergeeld 76.634 55.018
Likvide beholdninger 37.365 6.278 .
Anden gceld og andre forpligtelser 22 7418 74.636
Kortfristede aktiver 204.760 168.607 ) )
Geeld til dattervirksomheder 27751 23.522
Aktiver 576.221 562.296 Kortfristede forpligtelser 181.716 156.847
Forpligtelser 224930 203.952
Passiver 576.221 562.296



Pengestromsopgorelse
1. MAJ 2021 - 30. APRIL 2022
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TDKK 2021/22 2020/21
Resultat af primcer drift (6960) 5.206
Af- og nedskrivninger 6 48.503 49.337
/Zndring i arbejdskapital 24 21172 (81965)
Pengestremme fra primcer drift 62.715 (27.422)
Finansielle indtcegter 8 121 1.071
Finansielle omkostninger 9 (2.791) (2.836)
Betalt selskabsskat (9575) (4)
Pengestremme fra drift 50.470 (29.191)
Kob af immaterielle aktiver 1 (1.028) (95)
Kob af materielle aktiver 12 (28952) (25.184)
Salg af materielle aktiver 208 9544
Salg af finansielle aktiver 3.312 0
Modtaget udbytte fra finansielle aktiver 32 55.781
Andring i finansielle aktiver 0 356
Pengestremme vedrerende investeringer (26.428) 40.402
Afdrag pd& geeld til realkreditinstitutter (221) (741)
Optagelse af leasingforpligtelser 991 51
Afdrag pd indregnede lealingforpligtelser (3.452) (3.516)
Pengestremme vedrerende finansiering (2.682) 854
Andring i likvider 21.360 12.065
Likvider 01.05 (11.742) (23.807)
Likvider 30.04 9.618 (11.742)



Egenkapitalopgerelse
1. MAJ 2021 - 30. APRIL 2022

Veerdiregulering af
andre kapitalandele

Reserve for
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TDKK Aktiekapital og veerdipapirer udviklingsomkostninger Andre reserver i alt  Overfort totalindkomst Egenkapital i alt
Egenkapital 01.05.2021 60.000 (352) 1.898 1.546 296.798 358.344
Egenkapitalbeveegelser 2021/22

Arets resultat 0 0 0 0 (7.896) (7.896)
Reserve for udviklingsomkostninger 0 0 (519) (519) 519 0
Anden totalindkomst 0 843 0 843 0 843
Totalindkomst for regnskabséret (0] 843 (519) 324 (7.377) (7.053)
@vrige veerdireguleringer

Egenkapitalbevcegelser i alt 0 843 (519) 324 (7.377) (7053)
Egenkapital 30.04.2022 60.000 491 1.379 1.870 289.421 351.291
Egenkapital 01.05.2020 60.000 (2.380) 2.352 (28) 234.654 294.626
Egenkapitalbevaegelser 2020/21

Arets resultat 0 0 0 0 61.690 61.690
Reserve for udviklingsomkostninger 0 0 (454) (454) 454 0
Anden totalindkomst 0 2.028 0 2.028 0 2.028
Totalindkomst for regnskabséret (¢} 2.028 (454) 1.574 62.144 63.718
Egenkapitalbevaegelser i alt (o} 2.028 (454) 1.574 62.144 63.718
Egenkapital 30.04.2021 60.000 (352) 1.898 1.546 296.798 358.344
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1. Segmenter

TDKK Beverage Ingredients Ej fordelte Total
2021/22

Afscetning (thl/ton) 1.745 13.176 0 14921
Nettoomsacetning 5069M 19142 0 626.053
Totale omkostninger (4447.245) (108.145) (29121) (584.5M)
EBITDA 59.666 10997 (29.121) 41.542
Af- og nedskrivninger (23.423) (13944) (1.136) (48.503)
Primcert resultat (EBIT) 36.243 (2947) (40.257) (6961)
Aktiver, langfristede 154.034 100.532 116.894 371.460
TDKK Beverage Ingredients Ej fordelte Total
2020/21

Afscetning (thl/ton) 1.788 14.335 (0] 16.123
Nettoomscetning 492.290 122.753 0 615.043
Totale omkostninger (420.634) (111.534) (28.332) (560.500)
EBITDA 71.656 11.219 (28.332) 54.543
Af- og nedskrivninger (25.020) (13.803) (10.514) (49337)
Primcert resultat (EBIT) 46.636 (2.584) (38.846) 5.206
Aktiver, langfristede 155.815 14.704 123.170 393.689
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© SEGMENTOPLYSNINGER

Baseret pd& den interne rapportering, der af ledelsen anvendes til vurdering af resultater og ressourceallokering har
selskabet identificeret to driftssegmenter. Beverage, der omfatter produktion og salg af @l, lceskedrikke, maltdrikke og
Ingredients (malturtprodukter), hvilket er i overensstemmelse med den mdéde, hvorpd aktiviteter organiseres og styres.

© SUPPLERENDE OPLYSNINGER

Ej fordelte indtoegter, omkostninger og afskrivninger kan henferes til overordnet ledelse og administration.

Ej fordelte langfristede aktiver kan henferes til administrationsbygninger og medecenter samt driftsmidler
henfert hertil.

© OPLYSNINGER OM VASENTLIGE KUNDER

Ud af selskabets samlede nettoomscetning udger salget til to kunder henholdsvis ca. 18% (2020/2121%) og ca. 27%
(2020/2125%)
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2. Nettoomscaetning 4. Personaleomkostninger
TDKK 2021/22 2020/21 TDKK 2021/22 2020/21
Danmark 384.838 378.458 Bestyrelseshonorar 1983 1.567
Tyskland 125.554 108.086 Lenninger og gager 109.749 107710
Q@vrige lande 115.662 128.499 Bidragsbaserede pensionsordninger 9353 9094
626.054 615.043 Andre omkostninger til social sikrin 2128 1.334
@vrige personaleomkostninger 6.431 5.796
Refusion fra offentlige myndigheder 530 1.056
B NETTOOMSATNING ge myneio (550) 1056)
Nettoomscetningen fra salg af varer indregnes i resultatopgerelsen ndr kontrollen af varerne overgdr til keber, dvs. pd 12915 124.445
tidspunktet for levering, og hvis omscetningen kan mdéles pdlideligt, og betaling forventes modtaget. Den samlede
omscetning indregnes pd tidspunkt for levering, og omscetningen omfatter séledes ikke indtcegter, der indregnes over tid. Indgér i resultatopgerelsen med folgende fordeling
) ) ) ) Produktionsomkostninger 81.731 79576
Nettoomscetningen opgeres som det belglb, eksklusiv moms, ol- og vandafgift og lignende, der opkroeves pd vegne af
tredjemand, der forventes modtaget for de leverede varer pé tidspunktet for handlens indgé&else. Selskabet vurderer Distributionsomkostninger 23922 23.613
ved alle f}ftqler, oml disse inkl‘uderer aftalevilkér, der udger selvstcendige leveringsforpligtelser, hvortil en andel af Administrationsormkostninger 23463 21.256
transaktionsprisen i s& fald vil skulle allokeres.
129115 124.445
3. Produktionsomkost ninger Gennemsnit antal medarbejdere 212 21

TDKK 2021/22 2020/21
Vareforbrug 473.832 440987
Nedskrivning af varebeholdninger 477 9581
Af- og nedskrivninger jf. note 6 34.220 33.087
@vrige produktionsomkostninger 17.580 27537

529.809 511.192
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4. Personaleomkostninger, fortsat 5. Forsknings- og udviklingsomkostninger
TDKK 2021/22 2020/21 TDKK 2021/22 2020/21
Bestyrelse Afholdte forsknings- og udviklingsomkostninger 14.267 12.852
Bestyrelseshonorar 1983 1.567 14.267 12.852
Vederlag i alt 1.983 1.567
Direktion 6. Af- og nedskrivninger
Lenninger og gager mv. 7.266 6951
Pension 589 469 TDKK 2021/22 2020/21
sl el LD 28 Immaterielle aktiver 4.508 4.212
Andre ledende medarbejdere Bygninger 8.451 9.416
Lenninger og gager mv. 93 2.875 Produktionsanlceg og maskiner 26930 27950
Pension 0 195 Andre anloeg mv. 5.075 5.231
Vederlag i alt 93 3.071 Investeringsejendomme 3.539 2.528
48.503 49.337
Indgér i resultatopgerelsen med folgende fordeling
PERSONALEOMKOSTNINGER
e SO OMKOS G Produktionsomkostninger 34.220 33.087
Der henvises til oplysninger i koncernregnskabet, note 6
Distributionsomkostninger 3146 3.504
Dereri ingevaerende regnskabséret foretaget en revurdering af personkreren omfottenderndre ledende Administrationsomkostninger 7598 7555
medarbejdere. Revurderingen har medfert en vaesentlige lavere proesentation af vederlag til andre ledende
medarbejdere end sidste ér. Andre driftsomkostninger 3.539 5191
48.503 49.337
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7. Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder 9. Finansielle omkostninger

TDKK 2021/22 2020/21 TDKK 2021/22 2020/21

Modtaget udbytte 32 55.781 Renter pd& prioritetsgoeld mailt til amortiseretkostpris 26 66

Nedskrivning af kapitalandele jf. note 13 (4) 880 Renter pé& bankgceld mv. 2.096 2.267

Nedskrivning af tilgodehavender jf. note 17 (4) 0 Renter af indregnede leasingforpligtelser 328 288

Tab ved afhcendelse af kapitalandele (92) Renteomkostninger igvrigt 101 0

Henscettelse til tab pd kapitalandele 1.500 2.551 2.621
24 58.069

Valutakurstab 241 215

Tab ved salg af andre veerdipapir og kapitalandele 1.008 0

8. Finansielle indtaegter 3.800 2.836
TDKK 2021/22 2020/21
Renter af bankindestéende mv. 0] 6
Finansielle indtcegter fra dattervirksomheder 87 1.023
Renter af andre kapitalandele og veerdipapirer 0 7
87 1.035
Udbytte fra andre kapitalandele og veerdipapirer 34 19
Valutakursgevinster 0 18
121 1.071



10. Skat af arets resultat

TDKK 2021/22 2020/21
Regulering af skat vedrerende tidligere &r (1.097) 675
Regulering af udskudt skat (1.668) (540)
(2.765) 135
Skat af drets resultat (2.719) (180)
Skat af anden totalindkomst (46) 315
(2.765) 135
TDKK 2021/22  2021/22 (%) 2020/21  2020/21(%)
Resultat for skat (10.615) 61.510
Beregnet skat heraf 2.335 22,0% (13.532) 22,0%
Ikkg fradragsberettigede omkostnjnger (354) -33% 14072 229%
og indtoegter, samt af- og nedskrivninger
Effekt af forskelle i skatteprocenter o °
for udenlandske dattervirsomheder 0 0.0% 0 0.0%
Effekt af reguleringer tidligere ar 784 7.4% (675) -11%
Arets skat/effektiv skatteprocent 2.765 26,1% (135) -0,2%

© SUPPLERENDE OPLYSNING

Som omtalt i &rsrapporten for 2020/21 har koncernen i samarbejde med skattemyndighederne foretaget gennemgang
af de i koncernen anvende interne afregningspriser. Afledt heraf har koncernen og skattemyndighederne foretaget
fornyet vurdering af fordelingen af koncernens skattepligtige indkomst for tidligere &r. Vurderingen af det sandsynlige
udfald af gennemgangen er baseret pd principperne i IFRIC 23.

Som resultat heraf har selskabet pr. 30.04.2022 indregnet en tilgodehavende skat vedrgrende tidligere &r pd 3,9 mio.
DKK. Tilgodehavendet er opgjort p& baggrund af principperne i IFRIC 23, og er indregnet under tilgodehavender.

ARETS SKAT/EFFEKTIV SKATTEPROCENT

Den effektive skatteprocent er i regnskabsdret 2021/22 pdvirket af en cendring af den skattepligtige indkomst fra IFRIC
23 samt reguleringer af tidligere &r. Den effektive skatteprocent i regnskabséret 2020/21 er ekstraordincert pévirket af
indtoegter af kapitalandele i dattervirksomheder samt reguleringer of tidligere ar.

Harboes Bryggeri A/S

Moderselskabsregnskab 2021/2022
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11. Immaterielle aktiver

Harboes Bryggeri A/S

lgangvcerende
TDKK Udviklingsprojekter Software udviklingsprojekter Total
Kostpris 01.05.2021 10.297 36.487 46.784
Arets tilgange 28 1.000 1.028
Kostpris 30.04.2022 10.325 37.487 (0] 47.812
Af- og nedskrivninger 01.05.2021 7.863 33.465 (o} 41.328
Arets afskrivninger 694 2.814 0 3.508
Arets nedskrivninger 0 1.000 0 1.000
Af- og nedskrivninger 30.04.2022 8.557 37.279 (o} 45.836
Regnskabsmaessig vaerdi 30.04.2022 1.768 208 (o] 1977
lgangvcerende
TDKK Udviklingsprojekter Software udviklingsprojekter Total
Kostpris 01.05.2020 10.297 36.649 3.034 49980
Arets tilgange 0 95 0 95
Arets afgange 0 (257) (3.034) (3.297)
Kostpris 30.04.2021 10.297 36.487 (o} 46.784
Af- og nedskrivninger 01.05.2020 7.282 30.084 3.034 40.400
Arets afskrivninger 581 2.657 0 3.238
Arets nedskrivninger 0 974 0 974
Tilbagefersel ved afgang 0 (250) (3.034) (3.284)
Af- og nedskrivninger 30.04.2021 7.863 33.465 (o} 41.328
Regnskabsmcaessig vaerdi 30.04.2021 2.434 3.022 (0] 5.456

Moderselskabsregnskab 2021/2022

B IMMATERIELLE AKTIVER

Der henvises til anvendt regnskabspraksis i
koncernregnskabet, note 14
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12. Materielle aktiver og investeringsejendomme

Harboes Bryggeri A/S

Produktions-
Grunde og anloeg og Andre anloeg Anlceg under  Investerings-

TDKK bygninger maskiner mv. opferelse  ejendomme Totall
Kostpris 01.05.2021 422931 703.692 69.831 9.562 102.416 1.308.432
Tilgang 4.490 9519 1.242 12.319 391 27961
Afgang 0 (207) (721) 0 0 (928)
Overfarsler (4.852) (2.480) () (16.413) 0 (23.747)
Kostpris 30.04.2022 422.569 710.524 70.350 5.467 102.807 1.311.718
Af- og nedskrivninger 01.05.2021 264.690 552.145 56.231 (o} 82.715 955.781
Arets afskrivninger 8.375 26932 3.299 0 1991 40.597
Tilbagefersel ved afgang 0 (207) (721) 0 0 (928)
Overfarsler (8.790) (14.956) 3) 0 0 (23.750)
Af- og nedskrivninger 30.04.2022 264.275 563914 58.806 (o} 84.706 971.700
Regnskabsmcessig veerdi 30.04.2022 158.294 146.610 1.544 5.467 18.101 340.018
Leasingaktiver indregnet i balancen

Kostpris 01.05.2021 7.268 (0} 6946 (0} 15.599 29.813
Tilgang 0 0 991 0 0 991
Afgang 0 0 (1.008) 0 0 (1.008)
Overfersler (6.770) 0 0 0 3.241 (3.529)
Kostpris 30.04.2022 498 (o} 6929 (o} 18.840 26.267
Af- og nedskrivninger 01.05.2021 6975 (o} 2.061 (o} 694 9.730
Arets afskrivninger 78 0 1.776 0 1.546 3.400
Tilbagefersel ved afgang 0 0 (827) 0 0 (827)
Overfersler (6.772) 0 0 0 3.241 (3.529)
Af- og nedskrivninger 30.04.2022 281 (0} 3.01M 0 5.481 8.774
Regnskabsmcessig veerdi af indregnede leasingaktiver 30.04.2022 217 (0] 3919 (o] 13.359 17.493
Regnskabsmcessig veerdi | alt 30.04.2022 158.511 146.610 15.463 5.467 31.460 35751

Moderselskabsregnskab 2021/2022

B MATERIELLE AKTIVER

Der henvises til anvendt regnskalbspraksis i
koncernregnskabet, note 15.

B INVESTERINGSEJENDOMME

Der henvises til anvendt regnskalbspraksis i
koncernregnskabet, note 16.
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12. Materielle aktiver og investeringsejendomme, fortsat

Harboes Bryggeri A/S

Produktions-
Grunde og anloeg og Andre anloeg Anlceg under  Investerings-

TDKK bygninger maskiner mv. opferelse  ejendomme Totall
Kostpris 01.05.2020 424.592 695.751 69.487 1.463 102.363 1.293.656
Tilgang 1.462 7910 1.086 9562 53 20.073
Afgang (3.123) (1.432) (742) 0 0 (5.297)
Overforsler 0 1.463 0 (1.463) 0 0
Kostpris 30.04.2021 422931 703.692 69.831 9.562 102.416 1.308.432
Af- og nedskrivninger 01.05.2020 257.877 525.627 53.268 (0} 80.881 917.653
Arets afskrivninger 8.088 27950 3.675 0 1.834 41.547
Tilbagefersel ved afgang (1.275) (1.432) (712) 0 0 (3.419)
Af- og nedskrivninger 30.04.2021 264.690 552.145 56.231 (o} 82.715 955.781
Regnskabsmaessig veerdi 30.04.2021 158.241 151.547 13.600 9.562 19.701 352.651
Leasingaktiver indregnet i balancen

Kostpris 01.05.2020 23.889 (o} 3.300 (o} (o} 27.189
Tilgang 0 0 51M 0 0 51
Afgang (1172) 0 (1.465) 0 0 (2.637)
Overfersler (15.599) 0 0 0 15.599 0
Effekt af regulering af kontrakter 150 0 0 0 0 150
Kostpris 30.04.2021 7.268 (o} 6.946 (o} 15.599 29.813
Af- og nedskrivninger 01.05.2020 6.819 (o} 1970 (o} 8.789
Arets afskrivninger 2.022 0 1.556 0 0 3.578
Tilbagefersel ved afgang (1.172) 0 (1.465) 0 0 (2.637)
Overfarsler (694) 0 0 0 694 0
Af- og nedskrivninger 30.04.2021 6975 (0} 2.061 0 694 9.730
Regnskabsmaessig veerdi af indregnede leasingaktiver 30.04.2021 293 (0] 4.885 (0] 14.905 20.083
Regnskabsmcessig veerdi i alt 30.04.2021 158.534 151.547 18.485 9.562 34.606 372.734

Moderselskabsregnskab 2021/2022

$93



13. Kapitalandele i dattervirksomheder

TDKK 2021/22 2020/21
Kostpris 01.05 54.810 61.810
Afgang 0 (7000)
Kostpris 30.04.2022 54.810 54.810
Af- og nedskrivninger 01.05 45.196 52.728
Arets nedskrvining 4 0
Q@vrige reguleringer 0 (880)
Tilbagefersel ved afgang 0 (6.652)
Af- og nedskrivninger 30.04 45.200 45.196
Regnskabsmaessig veerdi 30.04 9.610 9.614
Arets nedskrivninger kan specificeres séledes
Harboe Sverige AB

4 (o}
Kapitalandele i dattervirksomheder
Selskab Land Ejerandel Stemmeandel
Darguner Brauerei GmBH Tyskland 100,0% 100,0%
AS Viru Olu Estland 99.4% 99.4%
Harboe Sverige AB Sverige 100,0% 100,0%
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© KAPITALANDELE | DATTERVIRKSOMHEDER

Aktiviteten i dattervirksomhederne AS Viru Olu og Harboe Sverige AB er endeligt nedlukket i regnskabséret.
Begge selskaber forventes at blive likvideret indenfor det kommende regnskalbsar.

Foruden dette, samt sidste drs likvidation af Harboe Norge A/S, er sammenscetningen af ejerandele mv. i
dattervirksomhederne ucendret i forhold til sidste ér.

Kapitalandele i dattervirksomheder méles til kostpris i moderselskabets drsregnskalb. Hvis kostprisen overstiger
kapitalandelenes genindvindingsvecerdi, nedskrives disse til lavere genindvindingsveerdi. Genindvindingsvcerdien
opgeres som den hgjeste veerdi af salgsveerdien og kapitalveerdien. Hvis der udloddes mere i udbytte, end der samlet
set er indtjent i virksomheden siden overtagelsen af denne, anses dette som en indikation pé veerdiforringelse. De
regnskabsmaessige voerdier af kapitalandele i dattervirksomheder gennemgds pé balancedagen for at fastscette, om
der er indikationer pé& veerdiforringelse. Hvis dette er tilfoeldet opgeres aktivets genindvindingsvaerdi for at fastsld
behovet for en eventuel nedskrivning og omfanget heraf.

Der har pé& balancedagen ikke veeret indikationer p& voesentlige nedskrivningsbehov.
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14. Andre kapitalandele og veerdipapirer
TDKK 2021/22 2020/21 TDKK 2021/22 2020/21
Kostpris 01.05 13.533 13.943 Andre kapitalandele og veerdipapirer
Afgang (4.320) (410) Regnskabsmcessig voerdi 01.05 4,745 3.148
Kostpris 30.04 9.213 13.533 Regulering 1.008 1.597
. Salg (4.320) 0
Op- og nedskrivninger 01.05 (7.648) (9990)
. Regnskabsmcessig veerdi 30.04 1.433 4.745
Arets reguleringer 798 2.342
Op- og nedskrivninger 30.04 (6.850) (7.648)
Arets tab ved salg af niveau 3 pé& t.DKK 1.008 er indregnet under regnskabsposten finansielle omkostninger i
Regnskabsmaessig veerdi pr. 30.04 2.363 5.885 resultatopgerelsen.
) 6 ANDRE KAPITALANDELE OG VZARDIPAPIRER
Bersnoterede  Unoterede aktier
obligationer og  og veerdipapirer Den henvises til anvendt regnskabspraksis i koncernregnskalbet, note 17.
2022 aktier (Niveau 1) (Niveau 3) I alt
Borsnoterede aktier 930 0 930
Unoterede aktier og voerdipapirer 0 1.433 1.433
930 1.433 2.363
Borsnoterede  Unoterede aktier
obligationer og  og vcerdipapirer
2021 aktier (Niveau 1) (Niveau 3) I alt
Bersnoterede aktier 1140 0 1140
Unoterede aktier og veerdipapirer 0 4,745 4. 745
1.140 4.745 5.885

Der er ikke sket overfersler mellem niveau 1, niveau 2 og niveau 3 de seneste to regnskabsar.



15. Varebeholdninger
TDKK 2022 2021
Révarer, halvfabrika, engangsemballage, reservedele 31.152 21.781
Varer under fremstilling 4131 3951
Feerdigvarer og handelsvarer 30.539 25.258
65.823 50.990
16. Tilgodehavender
TDKK 2022 2021
Tilgodehavender fra salg 91.652 63.098
Andre tilgodehavender 1.089 36.787
Tilgodehavende skat 39M 0
96.652 99.885
TDKK 2021/22 2020/21
Henscettelseskonto pr. 01.05 462 767
Arets konstaterede tab pé tidligere nedskrevet fordringer (49) 0
Tilbagefarte nedskrivninger (196) (445)
Arets nedskrivninger til imedeg&else af tab 147 140
Henscettelseskonto pr. 30.04 364 462
Arets nedskrivninger indregnet i resultatopgerelsen 98 305
Forfaldne ikke nedskrevne tilgodehavender
Overforfaldne med op til en méned 3.805 6.39%4
Overforfaldne mellem en og tre méneder 793 443
Overforfaldne mellem tre og seks méneder 53 0
Overforfaldne over seks méneder 102 0
4.753 6.837
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© TILGODEHAVENDER
Der henvises til anvendt regnskabspraksis i koncernregnskabet, note 19

© TILGODEHAVENDE SKAT
Tilgodehavende skat vedrerende tidligere &r omhandler forhold redegjort for jf. note 10
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17. Tilgodehavende hos datterselskaber

TDKK 2021/22 2020/21
Kostpris 01.05 7.558 7.602
Afgang (7554) (44)
Kostpris 30.04 4 7.558
Op- og nedskrivninger 01.05 (2.056) (2.056)
Arets regulering 2.060 0
Arets nedskrivning (4) 0
Op- og nedskrivninger 30.04 0 (2.056)
Regnskabsmcessig veerdi 30.04 4 5.502

@ HENSATTELSESKONTO

Der anvendes en henscettelseskonto til at reducere den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender, hvis veerdi er
forringet grundet tabsrisiko

@ NEDSKRIVNINGER

Der foretages direkte nedskrivninger af tilgodehavender, hvis veerdien ud fra en individuel vurdering af de enkelte
debitorers betalingsevne er forringet, f.eks. ved betalingsstandsning e.l.

Nedskrivninger foretages til opgjort nettorealisationsveerdi. Der er foretaget individuel nedskrivning af alle voesentlige
overforfaldne tilgodehavender pr. statusdagen.”

© TILGODEHAVENDE HOS DATTERVIRKSOMHED

Tilgodehavende hos dattervirksomhed er i EUR. Der er ikke fastsat forfaldstidspunkt for tilgodehavende. De
regnskabsmcessige voerdier aof tilgodehavende hos dattervirksomheder gennemgds pé balancedagen for at
fastscette, om der er indikationer p& voerdiforringelse. Hvis dette er tilfoeldet opgeres aktivets genindvindingsveoerdi for
at fastslé behovet for en eventuel nedskrivning og omfanget heraf. Genindvindingsvoerdien er udtryk for aktivets
nytteveerdi, og forventes at kunne daekke vaerdien af moderselskabets mellemvaerender med selskabet. Der henvises i
ovrigt til note 1i koncernregnskabet.

Harboes Bryggeri A/S

18. Egenkapitalopgorelse

Der henvises til koncernregnskabet note 21

Moderselskabsregnskab 2021/2022
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19. Udskudt skat

Harboes Bryggeri A/S

TDKK Udskudte skatteforpligtelser
Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser 01.05.2021 28.095
Zndring i udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen (1.623)
/Zndring i udskudt skat indregnet i anden totalindkomst (46)
Udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver 30.04.2022 26.426
Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser 01.05.2020 33.569
/Andring i udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen (5.738)
/Zndring i udskudt skat indregnet i anden totalindkomst 264
Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser 30.04.2021 28.095
Indregneti Indregnetianden Overfort til

01.05.2021 resultatopgerelse totalindkomst aktuel skat 30.04.2022
Langfristede aktiver 28.489 (801) 0 0 27688
Kortfristede aktiver 3995 497 (46) 0 4446
Forpligtelser (4.389) 541 0 0 (3.848)
Fremferte skattemaoessige underskud 0 (1.860) 0 0 (1.860)
Midlertidige forskelle 28.095 (1.623) (46) (0] 26.426

Indregneti Indregnetianden Overfort til aktuel

01.05.2020 resultatopgerelse totalindkomst skat 30.04.2021
Langfristede aktiver 34.832 (6.607) 264 0 28.489
Kortfristede aktiver 2.317 1.678 0 0 3995
Forpligtelser (3.580) (809) 0 0 (4.389)
Midlertidige forskelle 33.569 (5.738) 264 (o} 28.095
Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser 2021 33.569 (5.738) 264 (0] 28.095
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B UDSKUDT SKAT

Der henvises til anvendt regnskabspraksis i
koncernregnskabet note 12.

| udskudt skat indgdr regulering af IFRIC 23 som omtalt
jf. note 10.
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20. Geeld til realkreditinstitutter

TDKK 2022 2021 @ SIKKERHEDSSTILLELSER
Geeld til realkreditinstitutter er sikret ved pant i
Geeld til realkreditinstitutter med pant i fast ejendom 2.509 2729 ejendomme.
Geeld til realkreditinstitutter forfalder til betaling séledes: © DAGSVARDI
P& anfordring inden for et &r fra balancedagen 220 227 Dagsveerdi er opgjort til nutidsvosrdien of forventede
fremtidige afdrags- og rentebetalinger ved anvendelse
Mellem to og fem ar fra balancedagen 804 890 af den aktuelle markedsrente som diskonteringsfaktor.
Efter fem ar fra balancedagen 1.485 1.612

Der henvises til anvendt regnskabspraksis i

. ces s . o . koncernregnskabet, note 22.
Gceeld til realkreditinstitutter er indregnet sdledes i balancen:

Kortfristede geceldsforpligtelser 220 227

Langfristede gceldsforpligtelser 2.289 2.502

Regnskabsmcessig veerdi af pansatte ejendomme og produktionsanlaeg 4,084 4.197
Ikke

TDKK 01.05.2021 Pengestreamme pengestremme 30.04.2022

Afstemning af gceldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet

Geeld til realkreditinstitutter 2.729 (227) 7 2.509

Amortiseret

TDKK Valuta Udleb  Fast/variabel kostpris  Nominel vcerdi Dagsveerdi Hovedstol
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2026 Variabel 365 385 405 1.695
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2038 Variabel 2144 2143 2192 2.708
30.04.2022 2.509 2.528 2.597 4.403
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2026 Variabel 453 479 503 1.695
Geeld til realkreditinstitutter DKK 2038 Variabel 2.276 2.276 2.338 2.708

30.04.2021 2.729 2.755 2.841 4.403



21. Indregnede leasingforpligtelser

TDKK 2022 2021
Indregnede leasingforpligtelser forfalder til betaling séledes:
P& anfordring inden for et ér fra balancedagen 2993 3444
P& anfordring inden for 1-5 ér. 8946 9265
Efter fem ar fra balancedagen 5.553 7243
Indregnede leasingforpligtelser er indregnet séledes i balancen:
Kortfristede geeldsforpligtelser 2993 3444
Langfristede geeldsforpligtelser 14.499 16.508
01.05.2021 Pengestremme 30.04.2022
Afstemning af gceldsforpligtelser
til finansieringsaktivitet:
Indregnede leasingforpligtelser 19952 (2.460) 17.492
22. Anden gceld og forpligtelser
TDKK 2022 2021
Anden offentlig gceld 10.880 4.647
Skyldige personaleforpligtelser 14.160 22.061
Anden kortfristet gceld 41.098 32.798
Indl@sningsforpligtelse returemballage 7980 8.370
Skyldig skat 0 6.760
74118 74.636
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Den regnskabsmaessige veerdi af anden geeld svarer til forpligtelsernes dagsveerdi

© INDLOSNINGSFORPLIGTELSE RETUREMBALLAGE

Forpligtelse til at tilbagekabe egen emballage i omlgb mdles til pantprisen ud fra den skensmaessige moengde af
cirkulerende flasker, kasser og bakker, og indregnes som en tilbagekabsforpligtelse under kortfristede forpligtelser.
Indlgsningsforpligtelsen er reguleret med udgangspunkt i drets nettosalg af returemballage med fradrag of et
estimeret svind i den cirkulerende maengde af returemballage.

© SKYLDIG SKAT
Skyldig skat vedrerende tidligere &r omhandler forhold redegjort for jf. note 10.

23. Eventualforpligtelser

TDKK 2022 2021

Moderselskabet har kautioneret for dattervirksomhedens geeld til kreditinstitutter.
Kautionen er maksimeret til restgcelden.

Dattervirksomheders gceld 83.799 9977

© KONTRAKTLIGE FORPLIGTELSER
Der foreligger ikke voesentlige kontraktlige forpligtelser pr. 30.04.2022.

© SIKKERHEDSSTILLELSER

Til sikkerhed for mellemvcerende med Dansk Retursystem A/S, har selskabet pantsat bankkonto p& nom. TDKK 30.
Indest&ende pd pantsat bankkonto udger pd balancedagen TDKK 32.

Til sikkerhed for gceld i realkreditinstitutter henvises til note 20.
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24, Andringer i nettoarbejdskapital 26. Finansielle risici og finansielle instrumenter
TDKK 2021/22 2020/21 TDKK 2022 2021
/Zndring i varebeholdninger (14.833) 12.844 Tilgodehavender 96.652 99.885
/Zndring i tilgodehavender 8.116 (28922) Tilgodehavender hos dattervirksomhed, kortfristet 4 5.502
Zndring i leverandergoeld mv. 21.616 (37940) Likvide beholdninger 37.365 6.278
/Zndring i anden geeld 6.273 (27947) Udlén og tilgodehavender 134.021 111.665
21172 (61.965) Andre kapitalandele og veerdipapirer 2.363 5.885
. R . Geeld til realkreditinstitutter 2.508 2729
25' Honorar tll generalforsqmllngSVQIQt revisorer Leveranderer af varer og tjenesteydelser 76.634 55.018
TDKK 2021/22 2020/21 Geeld til dattervirksomheder 27751 23.522
Anden kortfristet gceld og andre forpligtelser 7418 74.636
Lovpligtig revision 1140 900 Finansielle forpligtelser, der mdles til amortiseret kostpris 181.01 155.905
Andre eklceringer med sikkerhed 0 10
Andre ydelser 27 68
1.167 978



26. Finansielle risici og finansielle instrumenter, fortsat

Tilgode- Geeldsfor-

TDKK Likvider havender pligtelser Nettoposition
EUR 0 24.229 (72.750) (48.521)
SEK 147 369 (16) 493
usb 87 0] 0 87
Q@vrige valutaer 0 0 0 0
30.04.2022 228 24,598 (72.766) (47947)
EUR 1.773 26942 (30999) (2.284)
SEK 0 437 (230) 207
usb 156 0 (683) (527)
Q@vrige valutaer 0 65 9) 56
30.04.2021 1929 27.444 (31.921) (2.548)
TDKK 2022 2021
Egenkapitalens falsomhed over for valutakursudsving
Indvirkning hvis EUR var 1% lavere end faktisk kurs 378 18
Indvirkning hvis USD var 5% lavere end faktisk kurs (19) (8)
Indvirkning hvis SEK var 5% lavere end faktisk kurs (3) 21
Indvirkning hvis evrige var 5% lavere end faktisk kurs 0 )

356 28
Resultatets folsomhed over for valutakursudsving fer skat
Indvirkning hvis EUR var 1% lavere end faktisk kurs 485 23
Indvirkning hvis USD var 5% lavere end faktisk kurs (25) (10)
Indvirkning hvis SEK var 5% lavere end faktisk kurs (4) 26
Indvirkning hvis evrige var 5% lavere end faktisk kurs 0 (3)

456 36
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VALUTARISICI VEDR@RENDE INDREGNEDE AKTIVER OG FORPLIGTELSER

Moderselskabets salg og varekeb i udenlandsk valuta sker primcert i EUR og SEK. Der er pr. statusdagen ikke indgdéet
valutaterminskontrakter eller lignende, da det er ledelsens vurdering, at moderselskabets valutarisiko er begreenset.
Selskabets uafdcekkede valutapositioner kan opgeres som felgende pr. statusdagen.

VALUTARISICI VEDR@RENDE FREMTIDIGE PENGESTROMME

Moderselskabets voesentligste valutaeksponering forventes ogsd fremadrettet at relatere sig til transaktioner i
ovenst&ende valutaer.

Der er ikke indgdet finansielle kontrakter i form af valutaterminskontrakter eller lignende pr. statusdagen, da ledelsen
ikke vurderer, at der er vaesentlige risici relateret til fremtidige pengestremme i fremmed valuta.

RENTERISICI

P& grund af Harboe-koncernens kapitalstruktur er risikoen relateret til udsving i markedsrenten begroenset.
Moderselskabet har ingen nettorentebcerende geeld pr. 30.04.2022 (30.04.2021: 16,4 mio. kr.). Geelden er variabelt
forentet.

En stigning i markedsrenten pd& 1% ville pavirke drets resultat fer skat positivt med ca. 0,2 mio. kr. (2020/2021,
ca. -0,2 mio. kr.)

FOLSOMSHEDSANALYSE VEDRORENDE VALUTA

Moderselskabets vaesentligste valutakurseksponering relaterer sig til EUR, SEK og USD. Ovenst&ende viser, hvilken
indvirkning det ville have haft p& henholdsvis egenkapitalen og drets resultat, séfremt kursen havde vceret henholdsvis
1% (EUR) og 5% (evrige) lavere end den faktisk anvendte kurs. Havde der voeret tale om en tilsvarende hgjere kurs, ville
denne have haft en tilsvarende modsatrettet indvirkning p& henholdsvis egenkapitalen og drets resultat.

LIKVIDITETSRISICI

Forfaldstidspunkter for finansielle forpligtelser er specificeret i noterne for de enkelte kategorier af forpligtelser.
Moderselskabets likviditetsreserve bestdr aof likvide beholdninger og uudnyttede kreditfaciliteter.



26. Finansielle risici og finansielle instrumenter, fortsat

TDKK 2022 2021
Likviditetsreserven sammenscetter sig s@ledes

Likvide beholdninger 37.365 6.278
Uudnyttede kreditfaciliteter 100.000 100.000
Likviditetsreserver 137.365 106.278
Likvider i pengestromsopgearelsen sammenscetter sig séledes

Likvide beholdninger 37.365 6.278
Koncernmellemvcerende, tilgodehavende 4 5.502
Koncernmellemveerende, goeld (27.751) (23.522)
Likvider 9.618 (11.742)
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KREDITRISICI

Den primcere kreditrisiko i moderselskabet er relateret til tiigodehavender for salg. Moderselskabets kunder er
hovedsageligt sterre selskaber i Danmark, Tyskland og Sverige. Stertstedelen af moderselskabets kunder er sikret mod
tab som felge af manglende betalingsevne, betalingsstandsning, konkurs o.lign. i form af remburser, bankgarantier,
forsikring o.lign. hvilket indgér i vurderingen af den nedvendige nedskrivning til imedegdelse aof tab.

Kunder som ikke er sikret, er kunder hvor ledelsen har vurderet at kreditrisikoen for tab som felge af manglende
betalingsevne, betalingsstandsing, konkurs o.lign. er begreenset til et minimum.

| tilfcelde of at sikring ikke etableres eller at betalingsbetingelserne overskrides, har selskabet fastlagt rykkerprocedurer
for at mindske kreditrisikoen forbundet med evt. tab.

KAPITALSTRUKTUR

| selskabets kreditfaciliteter indgdr midler i koncernens cash poolordning. Ordningen er p& anfordring.

MISLIGHOLDELSE AF LANEAFTALER

Selskabet har ikke i regnskabsdret eller sammenligningsdret forsemt eller misligholdt I&neaftaler.
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27. Neertstdende parter

Ncertst&ende parter omfatter bestyrelse og direktion samt datterselskaber og ncertstéende
parter hertil. Ingen aktioncerer udever kontrol.

Felgende transaktioner er foretaget med ncertstéende parter:

2021/2022 2020/2021
Bestyrelse, Bestyrelse,
direktion og direktion og
Datter- andre ledende Andre Datter- andre ledende Andre

TDKK virksomhed medarbejdere ncertstéende Total virksomhed medarbejdere ncertstéende Total
Salg af varer 83.391 0 0 83.391 66.268 0 0 66.268
Kab aof varer 60.073 0 41 60.114 38900 0 0 38.900
Salg of tjenesteydelser 13.563 0 332 13.894 12.109 0 578 12.687
Kab aof tjenesteydelser 1.584 767 1.634 3.986 2162 209 1.357 3.728
Salg aof leje 0 0 429 429 0 0 426 426
Kab of leje 0 0 1.796 1.796 0 0 1.869 1.869
Vederlag mv.* 0 0 2.257 2.257 0 0 2.066 2.066
Modtaget udbytte 0 0 0 (o} 55.770 0 0 55.770
Finansielle indtcegter 87 0 0 87 1.043 0 0 1.043
Tilgodehavende fra salg 0 0 134 134 12928 0 0 12.928
Leverandergceld 27746 49 503 28.298 3.792 0 369 4.161
Sikkerhedsstillelse 83.799 0 0 83.799 99771 0 0 99.771

*For yderligere oplysninger om vederlag til bestyrelse, direktion og andre ledende medarbejdere henvises til note 4.

© SUPPLERENDE OPLYSNINGER

Keb og salg af varer og tjenesteydelser mellem parterne er sket til markedspris. Der er ikke stillet sikkerhed eller givet
garantier for mellemvcerende p& balancedagen. Sével tilgodehavender som geeld vil blive afviklet ved kontant
afregning. Der er ikke i regnskalbsdret ikke konstateret voesentlige tab eller nedskrivninger pé tilgodehavender hos
ncertstéende parter. Moderselskabet har indgdet kontrakter om leje af bygninger og arealer med selskaber tilhgrende
bestyrelsesformand Bernhard Griese. Kontrakterne er uopsigelige frem til 30.06.2030 og indgdet p& markedsmcessige
vilk&r med arlig indeksering af lejen.



28. Anvendt regnskabspraksis mv.

B ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

For beskrivelse af moderselskabets anvendte regnskabspraksis samt beskrivelse af implementeringen af nye og
cendrede standarder og fortolkningsbidrag henvises der til noter til &rsrapporten. Implementeringen af nye og
cendrede standarder og fortolkningsbidrag har ikke pdvirket moderselskabets anvendte regnskabspraksis.

B VASENTLIGE REGNSKABSM&SSIGE SKON, FORUDSATNINGER OG USIKKERHED
For beskrivelse af moderselskabets behandling af regnskabsmacessige sken og usikkerheder henvises til
koncernregnskabets note 2.
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Beskrivelse af hoved- og negletal

EBITDA

Indtjening for renter, skat, afskrivninger og amortiseringer

Finansiel gearing
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Nettorentebcerende geeld i % af egenkapital ultimo

EBITDA-margin

EBITDA i % af nettoomscetning

Overskudsgrad

EBIT i % af nettoomscetning

EBIT

Indtjening for renter og skat

Soliditetsgrad

Egenkapital ultimo i % af balancesum ultimo

Nettorentebcerende gceld

Rentebcerende forpligtelser fratrukket rentebcerende
aktiver og likvide midler

Likviditetsgrad

Kortfristede aktiver i % af kortfristede forpligtelser

Investeringer

Arets investering i immaterielle og materielle aktiver

Resultat pr. aktie

Arets resultat efter skat til moderselskabets aktioncerer i
forhold til gennemsnitligt antal aktier, excl. egne aktier

Investeret kapital

Egenkapital + minoritetsinteresser + nettorentebcerende
gceld + henscettelser - finansielle aktiver

Cash-flow pr. aktie

Pengestremme fra drift i forhold til gennemsnitligt antal
aktier

Afkast af investeret kapital (ROIC)

NOPAT i % af den gennemsnitlige investerede kapitall

Price/earning pr. aktie

Borskurs ultimo i forhold til resultat pr. aktie

Link til ovrige rapporter og dokumenter

6‘9 Corporate
Governance skema

D Kommissorium
4 Revisionsudvalget

69 Beeredygtighedsrapport

6‘9 Nominerings-

Kommissorium

udvalget

69 Vederlagspolitik

6‘9 Vederlagsrapport

ry) Kommissorium

Vederlagsudvalget


http://investor.harboes.com/da/corporate-governance
http://investor.harboes.com/da/revisionsudvalg
http://investor.harboes.com/da/vederlagsudvalg
http://investor.harboes.com/da/nomineringsudvalg
http://investor.harboes.com/da/vederlagspolitik-0
http://investor.harboes.com/da/vederlagsrapport
http://investor.harboes.com/da/csr-0

Disclamer

Arsrapporten indeholder udsagn om fremtiden herunder forudsigelser om fremtidig resultatudvikling. S&danne udsagn
er forbundet med risici og usikkerhed om en rcekke faktorer, hvoraf mange ligger uden for Harboe-koncernens kontrol.

Det kan forérsage, at de faktiske resultater afviger voesentligt fra de forudsigelser, der anferes i &rsrapporten. Faktorer,
der kan pdvirke forventningerne, omfatter blandt andet de generelle skonomiske og forretningsmaessige forhold,
prisudvikling pé révarer, nye afgifter og regulering, politiske forhold, efterspergsel, valutakursudsving og
konkurrencemaessige forhold.

Arsrapporten offentliggeres pé& dansk. Der offentliggeres desuden et engelsk resumé. | tilfcelde af uoverensstemmelser
mellem den danske og engelske tekst, er den danske tekst goeldende.
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