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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2024 for Zenz Owner
Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Koncernregnskabet og arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af

koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for 2024.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 1. juli 2025
Direktion

Jorgen Skjgdt

Bestyrelse

Stig Jessen Anne-Sophie Skjgdt Villumsen Mette Nielsen
Formand



DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Zenz-koncernen
Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af
resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Zenz-koncernen for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2024, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet, samt pengestrgmsopggrelse
for koncernen (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er
uafheengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.



DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne
til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden veaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for,
at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af regnskabet.

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

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensveaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger
herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at
koncernen og selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.



DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for
virksomhederne eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en
konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre
koncernrevisionen. Vi er ene ansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

Hellerup, den 1. juli 2025
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33771231

Benny Voss
statsautoriseret revisor
mnel5009



SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet

Zenz Owner Holding A/S
Thoravej 7, st.
2400 Kgbenhavn NV

CVR-nr. 3909 34 99

Stiftet: 13. november 2017
Hjemstedskommune: Kgbenhavn
Regnskabsar: 1. januar — 31. december 2024

Bestyrelse

Stig Jessen, formand
Anne-Sophie Skjgdt Villumsen
Mette Nielsen

Direktion

Jorgen Skjgdt

Revisor

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup



KONCERNOVERSIGT

Zenz Owner Holding AF5
Danmark
CWR-nr: 39080 34 80

1060, 0%

Zenz Holding ApSs
Danmark
CWR-nr: 31 62 22 38

[1o0me 100,078 |
Zenz Organic Products 4/5 Zenz Salon Holding Aps
Danmark Danmark
CWR-nr: 32 56 58 91 CWR-nr: 32 64 47 91
[ 1000 100 |
Zenz ApS Zenz Frederiksherg ApS
Cianmark Danmark
CWR-nr: 30 71 452 62 CWR-nr: 36 19 30 60
| 100,07 T000%
Zenz Frederikshawn &ps Zenz @sterbro Aps
Cianmark Danmark
CWR-nr: 35 89 39 62 CWR-nr: 36 47 79 38
| 100.0% 100,0% |
Zenz FB Center Aps Zenz M@rrebro ApS
Cianmark Danmark
CWR-nr: 333803 21 CWR-nr: 25 62 91 02
[100.0% 100,0% |
Zen: Grgnnegade ApS Zenz Lyngby aps
Canmark Canmark
CWR-nr: 32 32 26 62 CWR-nr: 30 79 9583
| 50,0 100,0% |
Zenz K@ge Aps Zenz Rozkilde &ps
Dammark Canmark
CWR-nr: 36 20 02 94 CWR-nr: 25 91 58 EB
[ 100,0% 100,0% |
otaku Hair Holding aps Zenz Islands Brygge aps
Cianmark Danmark
CVR-nr: 32 25 70 76 CWR-nr: 32 B4 12 28
50,05 100,0% |
Zenz Vesterbrogade aps zenz Arhus aps
Cianmark o Canmark
CVR-nr: 35 64 14 75 " CWR-nr: 33 37 10 30

*} Til trods for 50% eller mindre andel 2f stemmerettighedame wurderes Zenz Owner Holding A/5 at have
bestammende indflydelze wd fra modervirksaomhedens befgjelser for direkre eller indirekte gennem en
dattervirksomhed at styre de finansielle og driftsmassige forhold i virksomheden | henhold til indg3ede aftaler, mw.



HOVED- OG N@GLETALSOVERSIGT FOR KONCERNEN

Hovedtal 2024 2023 2022 2021 2020
(Alle tal i 1.000 kr.)

Nettoomsaetning 73.558 62.344 51.830 39.221 32.592
Andre driftsindtaegter 453 3 744 7.066 3.578
Bruttoresultat 45.163 38.701 33.883 29.208 24.534
Resultat fgr finansielle poster 161 - 114 1.282 2.761 4.306
Resultat fgr skat 1.057 - 1.428 766 2.543 3.912
Arets resultat 705 - 947 332 1.931 3.031
Anlaegsaktiver 14.389 16.427 16.113 13.335 11.941
Omsaetningsaktiver 22.413 21.205 19.417 13.885 9.969
Aktiveri alt 36.802 37.632 35.530 27.220 21.910
Aktiekapital 549 549 549 549 549
Egenkapital 6.911 8.807 9.854 9.499 7.819
Hensatte forpligtelser - 1.494 1.522 593 250
Langfristede geeldsforpligtelser 6.025 7.437 2.437 549 550
Kortfristede geeldsforpligtelser 23.866 19.894 21.717 16.579 13.291
Pengestrgm fra driftsaktivitet 2.936 - 3.694 4.294 4.642 10.029
Pengestrgm fra investeringsaktivitet 1.015 - 3.771 5.399 - 3.349 - 4.705
Heraf investering i immaterielle anlaegsaktiver 1.037 - 2.379 3.101 - 2.099 - 1.819
Heraf investering i materielle anlaegsaktiver 1.366 - 910 1.847 - 821 - 2.906
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet 2.720 7.049 3.515 - 1.201 - 919
Pengestrgmii alt 798 - 416 6.178 92 4.405
Nggletal 2024 2023 2022 2021 2020
(Alle tal i %)

Bruttomargin 61,4% 62,1% 65,4% 74,5% 75,3%
Overskudsgrad 0,2% -0,2% 2,5% 7,0% 13,2%
Afkastningsgrad 0,4% -0,3% 4,1% 11,2% 39,3%
Egenkapitalforrentning -9,0% -10,1% 3,4% 22,3% 77,5%
Soliditetsgrad 18,8% 23,4% 27,7% 34,9% 35,7%
|Antal medarbejdere (i gennemsnit) 126 109 95 82 68

Definitioner af nggletal

Soliditetsgrad: (Egenkapital / Aktiver i alt * 100)

Bruttomargin: (Bruttoresultat / Nettoomsaetning * 100)

Overskudsgrad: (Resultat fgr finansielle poster / Nettomsaetning * 100)
Afkastningsgrad: (Resultat fgr finansielle poster / Genn. aktiver i alt * 100)
Egenkapitalforrentning: (Arets resultat / Gennemsnitlig egenkapital * 100)




LEDELSESBERETNING

Selskabets vaesentligste aktiviteter

ZENZ Owner Holding koncernen (ZENZ) arbejder for en bedre verden ved at tage ansvar og bidrage til
at udvikle en sundere og mere baredygtig skgnhedsindustri. Koncernen arbejder strategisk og
operativt med FN’s 17 mal for baeredygtig udvikling som ramme for koncernens aktiviteter.

| 2022 blev koncernen B-Corp certificeret som den fgrste salonkaede i Norden og i 2025 er
recertificering blevet indleveret. Det forventes at recertificering tildeles ved udlgbet af den
nuveerende certificeringsperiode.

Med fokus pa sundhed, baeredygtighed og @kologi har ZENZ som formal at bidrage til en sundere
oplevelse for bade forbrugeren og frisgren. ZENZ tiloyder en komplet allergivenlig produktlinje med
alle de produkter, en professionel salon har brug for. ZENZ har derudover udviklet ZENZ Pure-linjen,
der er en komplet produktserie uden duft og er seerligt velegnede til personer med allergi, gravide
kvinder, bgrn og duftfglsomme personer.

ZENZ' aktiviteter omfatter udvikling, markedsfgring og salg af sunde, miljgvenlige, eksklusive
Svanemarkede, Eco-certificerede, Vegan og AllergyCertified produkter indenfor harpleje,
ansigtspleje, hudpleje og harfarver samt at som certificeret Grgn Salon at udfgre behandlinger pa et
fagligt hgjt niveau i et sundt og baeredygtigt miljg.

Aktiviteterne eksekveres i to forretningsben:

e ZENZ Organic Hairdressing
e ZENZ Organic Products

Produkterne selges dels gennem egne saloner og webshops dels gennem distributgrer og
forhandlere globalt.

| Igbet af 2024 er der i lighed med tidligere ar investeret betydeligt i nye markeder, organisation og
webshop samt styringssystemer, herunder Bl til at understgtte en fortsat veekststrategi.

Seerligt er der i 2024 investeret i nye harfarver som lever op til ZENZ og Grgn salon’s kriterier. Farverne
lanceres i 2. halvar 2025.

Derudover er der faerdigudviklet en helt ny ZENZ Skincare serie, der er certificeret efter samme
standarder som ZENZ haircare produkter. Lancering er sket i april 2025.

Der investeres fortsat i de nye farver og udvalgte nye produkter og produktkategorier som lanceres i
2025 og 2026.

Flere af disse projekter har grundet leverandgrernes forhold matte skubbes og lanceringerne
udskydes. Dette har medfgrt at den del af budgettet der var relateret til disse ikke her kunnet
realiseres.

ZENZ har i Igbet af august 2024 overtaget en eksisterende salon i Frederikshavn og har saledes 2 egne
saloner i Jylland.



LEDELSESBERETNING (fortsat)

Der har ogsa i 2024 veret forsinkelser og hgje fragtrater som fglge af uro omkring sourcing og fragt.
Dette har pavirket muligheden for at optimere planlaegningen og realiseringen af den budgetterede
vaekst. Det har ligeledes sat organisationen under pres i dele af aret da det har vaeret sveert at afslutte
projekter og fokusere pa den daglige drift.

Pa trods af dette er der fortsat investeret som budgetteret. Selvom driften generer et positivt
cashflow har kombinationen af investeringer og fortsat afvikling af bankgaeld samt manglende
reduktion af varelageret Isbende medfgrt fuld udnyttelse af selskabets traekningsmuligheder.

Selskabet har for at styrke likviditeten i 2025 faet tilfgrt mio. kr. 1.0 i yderligere lanekapital fra EIFO
ligesom selskabets bankfinansiering er tilpasset likviditetsbehovet.

@konomisk udvikling

ZENZ har i 2024 fortsat veaeksten i aktivitetsniveauet om end indtjeningen er nogenlunde pa niveau
med 2023 som fglge af pavirkning fra ovennaevnte forhold. Arets resultat udviser et underskud efter
skat pa 705 tkr. mod et underskud pa 947 tkr. i 2023 mens egenkapitalen ultimo 2024 udggr 7.085
tkr. mod 8.828 tkr. ultimo 2023 svarende til en soliditetsgrad pa 18,8%.

Selskabets ledelse finder ikke resultatet tilfredsstillende med udgangspunkt i forventningerne til
2024.

Der var for 2024 budgetteret med 78.452 tkr. i omsaetning og 6.442 tkr. i EBITDA og dette er realiseret
med hhv. 73.558 tkr. og 3.077 tkr.

F@rste halvar viste stor veekst med op omkring 20% i salonerne hvilket dog faldt i 2. halvar. For hele
aret er det dog i salonerne realiseret en betydelig vaekst pa 16% hvilket var 4.249 tkr. over budget.
B2B omsaetningen realiseredes med en 9.069 tkr. var stort 1.256 tkr. under budget.

Baggrunden for den utilfredsstillende og skuffende udvikling i bade omsatning og resultat, kan
primaert henfgres til den mangelende omsaetning pa B2B samt manglende realisering af webshop- og
retailstrategi. Samlet har dette pavirket resultatet med vurderet mio. kr. 2.6.

Resultatet for 2024 har veaeret pavirket af en raekke ekstraordinzere forhold vurderet til:

1. Investering i webshop- og retailstratgi uden resultater tkr. 2.000
2. Etablering af centrallager tkr. 400
3. Regulering af tilbagebetaling af Covid refusioner tkr. 450

Dette samt reduktion af kapaciteten i salonerne i Q4 grundet ekstraordinzer sygdom og barsler har
pavirke det realiserede resultat med vurderet omkring tkr. 3.000

Nettoomsaetningen bestdende af behandlinger, produktsalg og royalties mv. udggr i 2024 i alt 73.558
svarende til en vaekst pd 11.214 tkr. eller godt 18% i forhold til 2023. Vaeksten hidrgrer fra savel
behandlinger som fra salg af produkter til salon distributgrer.

Indk@b og produktion har fortsat veeret praeget af vanskeligheder i Igbet af aret. Mangel pa udvalgte
ingredienser og prisstigninger pa de produkter og ydelser som koncernen indkgber eksternt,
herunder produktion af produkter, fragt og bl.a. husleje har set stigninger.
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LEDELSESBERETNING (fortsat)

Trods den generelle afmatning og markant konkurrence i industrien er det lykkedes at vakste
omsatningen fra behandlinger med 15%.

Produktsalget udviser ligeledes en veekst i 2024, der hidrgrer fra savel det danske marked som de
udenlandske markeder.

Andre eksterne omkostninger samt personaleomkostninger eksklusive kompensation udggr i 2024 i
alt 55.653 tkr. svarende til en stigning pa 7.975 tkr. eller godt 17%. Antal gennemsnitligt ansatte udggr
i2024 ialt 126 mod 109 2023.

Resultat fgr finansielle poster udviser i 2024 sdledes 161 tkr. mod negative 114 tkr. i 2023 svarende
til en afkastningsgrad pa henholdsvis godt 0,4% og -0,3%.

| aret 2024 er der fortsat investeret — om end i mindre grad end i 2023. Investering i feerdigudvikling
af ZENZ produktversion 2.0, digitale platforme, ny salon i Frederikshavn samt modernisering af og
inventar i salonlokaler mv. udgegr i 2024 i alt 2.403 tkr. Investeringer udgjorde i 2023 i alt 3.289 tkr.

Anden gzld udggr ultimo 2024 i alt 13.230 tkr. mod 8.721 tkr. ultimo 2023.

Egenkapitalen udggr ultimo 2024 i alt 7.085 tkr. svarende til et fald pa 1.743 tkr. fra ultimo 2023. Af
faldet kan 503 tkr. henfgres til arets underskud mens 1.240 tkr. kan henfgres til korrektion
vedrgrende tidligere ar.

Bestyrelsen indstiller, at der ikke udloddes udbytte for regnskabsaret 2024.

Koncernens likvide beholdninger samt gaeld til kreditinstitutter udviser ultimo 2024 i alt negativt
8.501 tkr. mod negativt 7.703 tkr. ultimo 2023. Den lavere indtjening i 2024 medfgrer, at
pengestrgmme fra driften fgr aendring i arbejdskapitalen er steget med 623 tkr. til 2.821 tkr.

Pengestrgm fra driftsaktiviteten udviser for 2024 i alt 2.936 tkr. mod negative 3.694 tkr. i 2023.

Pengestrgm fra investeringsaktiviteten udger i 2024 negativt 1.015 tkr. mod negativt 3.771 tkr. i 2023.
Investeringer i immaterielle og materielle anlaegsaktiver har i 2024 isoleret set pavirket likviditeten
negativt med 2.403 tkr. mod negativt 3.289 tkr. i 2023.

Pengestrgm fra finansieringsaktiviteten udviser i 2024 negative 2.720 tkr. og vedrgrer afvikling af lan.
| 2023 udgjorde pengestrgm fra finansieringsaktiviteten positivt 7.049 tkr.

Arets pengestrgm udviser saledes for 2024 i alt negativt 798 tkr. mod negativt 416 tkr. i 2023.

Arets resultat samt udvikling i pengestrgmme vurderes af bestyrelsen som utilfredsstillende pa trods
af veeksten i omsaetningen og de svaere markedsforhold omkring saerligt produktion og sourcing.
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LEDELSESBERETNING (fortsat)

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedgmmelsen af
arsrapporten.

Zenz version 2.0 — The New Beauty Standard

Ud fra missionen om en sundere og mere baeredygtig skgnhedsindustri har ZENZ ogsa i 2024 sat nye
standarder i branchen for professionelle skenhedsprodukter. Lanceringen til nye distributgrer og
markeder er fortsat ind i 2025.

Med en raekke anerkendte certificeringer i ryggen tager ZENZ i ZENZ version 2.0 de hidtil sunde og
baeredygtige standarder op til et endnu hgjere niveau. Produkterne indeholder maksimal andel af
naturlige og certificerede gkologiske ingredienser — mere end maerkningerne stiller krav til.
Derudover er emballagen hovedsagelig lavet af genanvendt plast.

Modtagelsen af de nye produkter har veeret seerdeles positive og opfylder til fulde ZENZ'
forventninger.

Certificeringer

ZENZ har passioneret arbejdet med en vision om at bidrage til en sundere og mere baredygtig
skenhedsindustri. ZENZ’ saloner blev som de fgrste certificeret som Grgn Salon, og inden den grgnne
bglge for alvor tog fart, lancerede ZENZ i 2010 sin fgrste Svanemaerkede produktserie.

Med lanceringen af ZENZ version 2.0 lever de nye produkter op til et eller flere af de anerkendte
certificeringer: Svanemaerket, AllergyCertified, Ecocert COSMOS Organic og Vegan Society.

Certificeringer, som alle er en tryghed for brugeren om, at ZENZ’ produkter lever op til hgje krav fra
en tredjepart.

For at ZENZ til stadighed lever op til sin mission om mere baredygtige og sunde skgnhedsprodukter,
arbejder ZENZ Igbende pa at vaelge de relevante certificeringer og emballage. Der kommer hele tiden
ny viden om skadelige ingredienser og mere miljgvenlige og bzeredygtige emballagelgsninger. Disse
forsgger ZENZ altid at implementere i ZENZ-produkterne. Certificeringer er tillige progressive, hvilket
betyder, at forskning, innovation, gkologisk produktion og gren teknologi andres, sa kriterierne for
at leve op til certificeringerne Ipbende aendres. ZENZ forsgger altid at leve op til den nyeste videnskab
og de dertil hgrende kriterier. ZENZ har valgt at benytte certificeringerne:

Svanemeaerket

Svanemaerket er det officielle miljgmaerke for de nordiske lande baseret pa den nyeste forskning og
viden. Svanemaerket stiller hgje krav til dem, der certificeres, da alle faser af produktets livscyklus
tages i betragtning. Svanemaerket er derfor et holistisk maerke, der bade laegger vaegt pa brugerens
sundhed og vores miljg.
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LEDELSESBERETNING (fortsat)

AllergyCertified

AllergyCertified er verdens fg@rste internationale certificeringsorganisation. Anmaerkningen er
brugerens garanti for, at det certificerede produkt ikke giver allergi. Hermed kan ZENZ garantere
brugerne minimal risiko for at udvikle allergi ved brug af ZENZ PURE-produkter.

Ecocert COSMOS Organic

Ecocert COSMOS Organic er en faelleseuropaeisk anmaerkning, som bruges til at certificere gkologiske
produkter. Ecocert-certificerede produkter produceres efter de hgjeste standarder for naturlig og
gkologisk certificeret kosmetik og er sikre samt effektive at anvende. Ecocert COSMOS Organic er
udbredt og globalt anerkendt og fungerer som en international standard, der er let at identificere for
brugeren verden over.

Vegan Society

Vegan Society — ogsa kaldet Solsikkemaerket — blev af den veganske forening grundlagt i 1944 i
England. Vegan Society er i dag et internationalt anerkendt maerke, som garanterer, at produktet er
produceret uden animalske ingredienser. Hovedparten af ZENZ’ produkter er veganske.

B CORP-certificering

B-CORP er en global bevaegelse af virksomheder, som vil bruge kerneforretningen til at skabe positiv
forandring til fordel for verden socialt, miljpmaessigt og i forhold til gennemsigtighed. ZENZ opndede
B-Corp certificering i 2022.
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RESULTATOPGORELSE

1. JANUAR TIL 31. DECEMBER

(Alle tal i 1.000 kr.)
Nettoomsaetning

Andre driftsindtaegter

Ombkostninger til ravarer og hjeelpemidler
Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Resultat fgr finansielle poster

Resultat efter skat i dattervirksomheder
Ekstraordinzere omkostninger
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Heraf minoritetsinteressers andel af overskud
Aktionzerer i Zenz Owner Holding A/S' andel af arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering:

Overfgrt til "Reserve for indre vaerdis metode"
Overfgrt resultat

Disponereti alt

Koncern Moderselskab
2024 2023 2024 2023
73.558 62.344 - -
1- 453 3 - -
- 14.375 - 11.931 32 5
- 13.567 - 11.714 130 100
45.163 38.701 162 105
2- 42.086 - 35.964 4 -
3- 2,916 - 2.851 - -
161 - 114 166 105
4 . - 744 1.215
47 - . -
5 5 6 684 651
6 - 1.270 - 1.320 210 225
- 1.057 - 1.428 435 894
7 352 480 68 87
- 705 - 947 503 982
202 - 35
- 503 - 982 503 982
- - 744 1.215
- 705 - 947 240 234
- 705 - 947 503 982
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BALANCE PR. 31. DECEMBER
AKTIVER

Koncern Moderselskab
Note: 2024 2023 2024 2023

(Alle tal i 1.000 kr.)

Goodwill 1.500 2.020 - -
Udviklingsprojekter under udfgrsel 3.491 2.189 - -
Udviklingsprojekter taget i brug 3.465 4.997 - -
Rettigheder 153 202 - -
Immaterielle anlaegsaktiveri alt 8 8.609 9.408 - -
Andre anlaeg, driftsmidler og inventar 902 2.071 - -
Indretning af lejede lokaler 2.233 2.658 - -
Materielle anlaegsaktiveri alt 9 3.134 4.728 - -
Kapitalandele i dattervirksomheder 10 - - 2.673 4.657
Andre veerdipapirer og kapitalandele 138 - - -
Deposita 11 2.507 2.290 - -
Finansielle anlaegsaktiver i alt 2.645 2.290 2.673 4.657
Anlaegsaktiveri alt 14.389 16.427 2.673 4.657
Varebeholdninger 14.172 13.659 - -
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 3.133 989 - -
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - - 9.985 13.329
Udskudt skat 424 - - -
Tilgodehavende selskabsskat - 1.020 - -
Andre tilgodehavender 3.521 3.294 - 66
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder vedrgrende selskabsskat 269 1.000 - -
Periodeafgraensningsposter 878 1.044 65 -
Tilgodehavenderi alt 8.224 7.348 10.050 13.394
Likvide beholdninger 17 199 - -
Omsatningsaktiveri alt 22.413 21.205 10.050 13.394
Aktiveri alt 36.802 37.632 12.723 18.051
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BALANCE PR. 31. DECEMBER
PASSIVER

(Alle tal i 1.000 kr.)

Selskabskapital

Overkurs ved emission

Reserve for indre vaerdis metode

Overfgrt resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Korrektion vedr. fejl i tidl. ars tal

Egenkapital henfgrt til aktionzererne | Zenz Owner Holding A/S

Minoritetsinteressers andel af egenkapital
Egenkapital i alt

Udskudt skat
Hensatte forpligtelseri alt

Ansvarligt 1an
Anden langfristet geeld
Langfristede gaeldsforpligtelseri alt

Kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Geeld til tilknyttede virksomheder vedrgrende selskabsskat
Skyldig selskabsskat

Anden kortfristet gaeld

Periodeafgraensningsposter

Kortfristede geeldsforpligtelseri alt

Gaeldsforpligtelseri alt

Passiveri alt

12

13

549 549 549 549
5.367 5.367 5.367 -

- - - 2.156
2.410 3.176 2.410 6.124
1.240 264 1.240 -
7.085 8.828 7.085 8.828

174 21 - -
6.911 8.807 7.085 8.828

- 1.494 - .

- 1.494 - -
5.530 7.000 5.530 7.000

495 437 - -
6.025 7.437 5.530 7.000
8.518 7.902 0 -
1.804 1.073 40 75

809 2.059 - 2.061

- 399 68 87

- 5 - -
12.735 8.284 - -

- 173 - -
23.866 19.894 108 2.223
29,891 27.331 5.638 9.223
36.802 37.632 12.723 18.051
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EGENKAPITALOPGORELSE FOR KONCERNEN

KONCERNEN
(Alle tal i 1.000 kr.)

Egenkapital pr. 1. januar 2024

Arets resultat

Egenkapital bevaegelse i datter virksomheder
Udloddet udbytte

Korrektion vedrgrende fejl i tidligere ar
Egenkapital pr. 31. d ber 2024

Egenkapital pr. 1. januar 2023

Korrektion vedrgrende fejl i tidligere ar
Korrigeret egenkapital pr. 1. januar 2023
Arets resultat

Egenkapital bevaegelse i datter virksomheder
Udloddet udbytte

Egenkapital pr. 31. december 2023

Egenkapital
henfart til Minoritets-
Foreslaet aktionzerer i interessers
Selskabs-  Overkurs ved udbytte for Zenz Owner andel af
kapital emission Overfgrt resultat regnskabs-aret  Holding A/S kapital lialt
549 5.367 2.912 8.828 - 21 8.807
- 503 - 503 - 202 705
- 48 48
- 1.239 - 1.239 1.239
549 5.367 1.169 4 7.085 - 174 6.911
549 5.367 3.894 9.810 44 9.854
- 264 - 264 264
549 5.367 3.630 9.546 44 9.590
- 982 - 982 35 947
264 264 - 100 164
549 5.367 2.912 8.828 - 21 8.807
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EGENKAPITALOPGORELSE FOR MODERSELSKAB

Foreslaet
Selskabs- Overkurs ved Reserve, indre udbytte for

MODERSELSKAB kapital emission vaerdis metode Overfgrt resultat regnskabs-aret  Egenkapital i alt
(Alle tal i 1.000 kr.)

Egenkapital pr. 1. januar 2024 549 - 2.156 6.124 - 8.828
Arets resultat - 744 240 - 503
Udloddet udbytte -
Korrektion vedrgrende fejl i tidligere ar - 1.240 - 1.240
Egenkapital pr. 31. december 2024 549 - 1.412 5.124 - 7.085
Egenkapital pr. 1. januar 2023 549 - 3.371 5.890 - 9.810
Arets resultat - 1.215 234 - 982
Udloddet udbytte -
Egenkapital pr. 31. december 2023 549 - 2.156 6.124 - 8.828
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PENGESTROMSOPGORELSE FOR KONCERNEN

(Alle tal i 1.000 kr.)
Pengestrgm fra driftsaktivitet

Resultat fgr finansielle poster

Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Andre ikke-kontante driftsposter

Pengestrgm fra primaer drift fgr aendring i arbejdskapital

/Z&ndring i varebeholdninger

/Zndring i tilgodehavender

Zndring i leverandgrgeeld og anden geeld
Andre reguleringer

Zndring i arbejdskapital

Pengestrgm fra primaer drift
Betalte finansielle poster, netto
Betalt selskabsskat

Pengestrgm fra driftsaktivitet i alt

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Kgb af immaterielle anlaegsaktiver

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Kgb af virksomheder

Salg af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kgb af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Pengestrgm fra investeringsaktivitet i alt

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Ansvarlige lan

Udlan til tilknyttet virksomhed

Betalt udbytte til minoritetsaktionaerer
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet i alt

Arets pengestrgm
Likvide beholdninger og kreditinstitutter, primo
Likvide beholdninger og kreditinstutter, ultimo

Koncern
2024 2023
161 144
2.916 2.851
256 539
2.821 2.198
513 745
2.371 564
5.239 4,759
975 -
1.380 4,578
4,201 2.380
1.265 1.314
2.936 3.694
1.037 2.379
1.366 910
217 252
1.646 -
40 230
1.015 3.771
1.470 5.000
1.250 2.155
- 106
2.720 7.049
798 416
7.703 7.287
8.501 7.703
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NOTER TIL KONCERN- OG ARSREGNSKABET

Koncern Mod

2024 2023 2024 2023
(Alle tal i 1.000 kr.)
1. Andre driftsindteegter
Lgnkompensation, Covid-19 - 444 - - -
Omkostningsrefusion, Covid-19 - 10 3 - -
Total - 453 3 - -
2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 36.240 30.901 - -
Pensioner 3.873 3.464 - -
Andre omkostninger til social sikring 785 911 - -
Pvrige 1.187 688 4 -
Total 42.086 35.964 4 -
Antal gennemsnitligt fuldtidsansatte 126 109 - -
3. Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver
Goodwill 518 395 - -
Udviklingsprojekter taget i brug 1.575 1.449 - -
Rettigheder 62 61 - -
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 194 365 - -
Indretning, lejede lokaler 567 581 - -
Total 2.916 2.851 - -
4. Resultat efter skat i dattervirksomheder
Andel af overskud i dattervirksomhed - - 744 - 1.215
Total - - 744 - 1.215
5. Finansielle indtaegter
Renteindtaegt, dattervirksomheder - - 684 651
Renteindtaegt, gvrige tilknyttede virksomheder - - - -
Valutakursgevinster 5 6 - -
Pvrige - - - -
Total 5 6 684 651
6. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger, kreditinstitutter 555 413 1 45
Stiftelsesomkostninger og gebyrer - 34 - 1
Renteomkostninger, kreditorer 94 49 - -
Renteomkostninger, tilknyttede virksomheder 209 419 209 179
@vrige renteomkostninger 394 389 - -
Valutakurstab 18 16 0 -
Total 1.270 1.320 210 225
7. Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat - - - -
Sambeskatningsbidrag - 562 602 68 87
Regulering af aktuel skat, tidligere ar - - - -
Arets regulering af udskudt skat 210 - 1.082 - -
Regulering udskudt skat, tidligere ar - - - -
Total - 352 - 480 68 87
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NOTER TIL KONCERN- OG ARSREGNSKABET

8. Immaterielle anlaegsaktiver

KONCERNEN
(Alle tal i 1.000 kr.)

Kostpris 1. januar 2024
Tilgang i arets Ipb

Afgangi arets lgb
Regulering

Kostpris 31. december 2024

Ned- og afskrivninger 1. januar 2024

Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger pd afha&ndede aktiver
Ned- og afskrivninger 31. december 2024

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024

Afskrives over:

KONCERNEN
(Alle tal i 1.000 kr.)

Kostpris 1. januar 2023
Tilgang i arets Igb

Afgang i arets lgb
Regulering

Kostpris 31. december 2023

Ned- og afskrivninger 1. januar 2023

Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger pa afhandede aktiver
Ned- og afskrivninger 31. december 2023
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023

Afskrives over:

Udvikli

Udvikli ok

BS-Proj

) 8s-proj ,
Goodwill under udfgrsel ibrugtagne Rettigheder lalt
6.304 2.189 9.929 2.326 20.748
- 1.346 3 13 1.361
» 2 - 3 41 - - 5
6.302 3.491 9.973 2.338 22.104
- 4.284 - - 4.933 - 2,123 - 11.340
- 518 - - 1.575 - 62 - 2.155
- 4.802 - - 6.508 - 2.185 - 13.495
1.500 3.491 3.465 153 8.609
7-104r 3-54r 3-54r 7dr
Udvikli jekter  Udvikli jekter
Goodwill under udvikling tageti brug Rettigheder lalt
6.128 - 10.269 2.311 18.708
176 2.189 - 14 2.379
- - 340 - B 340
6.304 2.189 9.929 2.326 20.748
- 3.977 - - 3.497 - 2.063 - 9.537
- 307 - - 1.436 - 61 - 1.803
- 4.284 - - 4.933 - 2.123 - 11.340
2.020 2,189 - 4.996 202 9.408
7-104r 3-5dr 3-5dr 7dr
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NOTER TIL KONCERN- OG ARSREGNSKABET

9. Materielle anlaegsaktiver

KONCERNEN
(Alle tal i 1.000 kr.)

Kostpris 1. januar 2024
Tilgang ved akkvisition
Tilgang i arets lgb

Afgangi arets lgb
Regulering

Kostpris 31. december 2024

Ned- og afskrivninger 1. januar 2024

Tilgang ved akkvisition

Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger pd afha&ndede aktiver
Ned- og afskrivninger 31. december 2024

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2024

Afskrives over:

KONCERNEN
(Alle tal i 1.000 kr.)

Kostpris 1. januar 2023

Tilgang ved akkvisition

Tilgang i arets Igb

Afgangi arets lgb

Kostpris 31. december 2023

Ned- og afskrivninger 1. januar 2023

Tilgang ved akkvisition

Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger pa afha&ndede aktiver
Ned- og afskrivninger 31. december 2023

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023

Afskrives over:

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

Indretning af lejede

inventar lokaler lalt
5.035 6.094 11.129
469 569 1.037
- 1.363 - 283 - 1.646
- 81 - 144 - 225
4.060 6.235 10.295
- 2.964 - 3.436 - 6.400
- 194 - 567 - 761
- 3.158 - 4.003 - 7.161
902 2.233 3.134
5adr 5ar
Andre anlaeg,
driftsmateriel og Indretning af lejede
inventar lokaler lalt
4.611 5.608 10.219
424 485 910
5.035 6.094 11.129
- 2.599 - 2.854 - 5.453
- 365 - 581 - 947
- 2.964 - 3.436 - 6.400
2.071 2.658 4.728
5dr 5ar
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NOTER TIL KONCERN- OG ARSREGNSKABET

10. Kapitalandele i dattervirksomheder

Moderselskab

MODERSELSKAB 2024 2023
(Alle tal i 1.000 kr.)

Kostpris 1. januar 2.500 2.500
Kostpris 31. december 2.500 2.500
Veerdiregulering 1. januar, jf. aflagt arsregnskab 2.157 3.371
Korrektion af fejl vedr. tidligere ar - 1.240 -
Veerdireguleringer 1. januar 917 3.372
Arets resultat, jf. aflagt arsregnskab - 744 - 1.215
Vardireguleringer 31. december 173 7 2.157
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2.673 4.657
Navn: Hjemsted: Selskabskapital: Stemme- og ejerandel: Egenkapital: Arets resultat:
Zenz Holding Aps Kgbenhavn 125.000 kr. 100% 2.673.195 kr. -1.719.184 kr.

11. Deposita

KONCERNEN Deposita | alt

(Alle tal i 1.000 kr.)

Kostpris 1. januar 2024 2.290 2.290
Tilgang i arets Igb 217 217
Afgangi arets Igb - -
Kostpris 31. december 2024 2.507 2.507
KONCERNEN Deposita | alt

(Alle tal i 1.000 kr.)

Kostpris 1. januar 2023 2.038 2.038
Tilgang i arets Igb 252 252
Afgangi arets Igb - -
Kostpris 31. december 2023 2.290 2.290

12. Ansvarligt lIan

Langiver star tilbage i forhold til gvrige langivere. Lanet forrentes med en arlig rentesats pa 6 %. Lanet
er afdragsfrit indtil den 31. januar 2026, hvor lanet forfalder i sin helhed, medmindre lanet forlaenges.
Lanet kan ikke kraeves tilbagebetalt af langiver indtil forfaldstidspunktet den 31. januar 2026
medmindre lanet misligholdes.

13. Anden kortfristet gaeld
Anden kortfristet geeld udggr for koncernen ultimo 2024 i alt 12.735 tkr. (moderselskabet: O tkr.) og

er i 2024 forgget med 4.451 tkr. (moderselskabet: 0 tkr.). Udviklingen kan primaert henfgres til vaekst
i skyldig moms og skatter som en konskvens af vaekst i omsaetning og Ignninger.
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NOTER TIL KONCERN- OG ARSREGNSKABET
(Alle belob i 1.000 kr.)

14. Eventualforpligtelser og gvrige gkonomiske forpligtelser

Selskabet indgar i sambeskatning med andre danske selskaber, hvor ZFABW ApS fungerer som
administrationsselskab. Koncernens selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens
sambeskattede indkomst samt danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat.
Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfgre, at selskabets haeftelse
udggr et stgrre belgb.

Koncernen har overfor kreditinstitut ydet virksomhedspant for i alt 15.200 tkr. samt stillet sikkerhed
i aktier og anparter for 250 tkr. vedrgrende kreditinstituttets mellemvaerende med Zenz-koncernen.

Koncernen har derudover indgaet leje- og leasingaftaler, der i uopsigelighedsperioden udggr i alt
14.951 tkr.

15. Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Zenz Owner Holding A/S for 2024 er udarbejdet i overensstemmelse med &rs-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler for
regnskabsklasse C.

Zenz Owner Holding A/S har valgt frivilligt at udarbejde koncernregnskab.

Koncern- og arsregnskab for 2024 er aflagt i TDKK.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kost- pris.
Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets
indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som
folge af @endrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret indregnet i
resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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NOTER TIL KONCERN- OG ARSREGNSKABET
(Alle belob i 1.000 kr.)

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Zenz Owner Holding A/S samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori
moderselskabet gennem aktiebesiddelse eller pa anden made har en bestemmende indflydelse.

For virksomheder, hvor moderselskabet ikke besidder majoriteten af ejer- og stemmeandelen,
vurderes bestemmende indflydelse blandt andet ud fra modervirksomhedens befgjelser for direkte
eller indirekte gennem en dattervirksomhed at styre de finansielle og driftsmaessige forhold i en
virksomhed i henhold til indgaede aftaler.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtaegter og
omkostninger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvaerender samt realiserede og urealiserede
interne gevinster og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med modersel-
skabets andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort pa det tidspunkt,
hvor koncernforholdet blev etableret.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtaegter og om-
kostninger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvaerender samt realiserede og urealiserede inter-
ne gevinster og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselska-
bets andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor
koncernforholdet blev etableret.

Virksomhedssammenslutninger

Kgb af dattervirksomheder behandles efter overtagelsesmetoden, hvorefter den overtagne virk-
somheds identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet.
Overtagne eventualforpligtelser indregnes i koncernregnskabet til dagsveerdi i det omfang veerdien
kan males palideligt.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor koncernen opnar kontrol over den overtagne
virksomhed.

Kostprisen for den kgbte virksomhed udggr dagsvaerdien af det aftalte vederlag, herunder veder-
lag, der er betingede af fremtidige begivenheder. Transaktionsomkostninger, som direkte kan
henfgres til kpb af dattervirksomheder, indregnes i koncernregnskabet i resultatopggrelsen i takt
med afholdelsen.

Positive forskelsbelpb mellem kostprisen for den overtagne virksomhed og de identificerede ak-
tiver og forpligtelser indregnes i balancen under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill, der
afskrives lineaert i resultatopggrelsen over den forventede brugstid. Er forskelsbelgbet negativt,
indregnes dette straks i resultatopggrelsen.
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Safremt kpbesumsallokeringen ikke er endelig, kan positive og negative forskelsbelgb fra kpbte
dattervirksomheder, som fglge af @ndring i indregning og maling af de identificerede nettoakti-
ver, reguleres op til 12 maneder fra overtagelsestidspunktet. Disse reguleringer afspejler sig sam-
tidig i veerdien af goodwill eller negativ goodwill, herunder i allerede foretagne afskrivninger.

Indeholder kostprisen betingede vederlag, males disse til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunk-
tet. Efterfglgende genmales betingede vederlag til dagveaerdi. Veerdireguleringer indregnes i re-
sultatopggrelsen.

Ved trinvise overtagelser genmales vaerdien af den hidtidige besiddelse af kapitalandele i den
overtagne virksomhed til dagsveerdien pa overtagelsestidspunkt. Forskellen mellem den bog-
ferte veerdi af den hidtidige kapitalandel og dagsveerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udggr en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i
resultatdisponeringen pa den del, som kan henfgres til minoriteterne og den del, som kan henfgres
til modervirksomhedens kapitalejere.

Omregning af fremmed valuta
Som praesentationsvaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed
valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der
opstar pa grund af forskelle mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner anses som sikring af
fremtidige pengestremme, indregnes vaerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, omregnes til balancedagens kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
transaktionsdagens kurs indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.
Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, safremt
levering og risikoovergang til kpber har fundet sted inden regnskabsarets udgang. Behandlinger

indregnes som kontant salg efter levering af ydelsen.

Nettoomsaetningen, der bestar af behandlinger, produktsalg og royalties mv., indregnes eksklusive
moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.
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Ombkostninger til ravarer og hjelpematerialer
Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjelpematerialer,
der er anvendt for at opna virksomhedens nettoomsaetning.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger indeholder indirekte produktionsomkostninger og omkostninger til
lokaler, salg, markedsfgring og distribution samt kontorhold mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger indeholder gager og Ipnninger samt Ignafhangige omkostninger.

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

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter omfatter regnskabsposter af sekundzer karakter i forhold til selskabets
hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, avance
og tab ved salg af kapitalandele samt modtagen kompensation mv.

Resultat i dattervirksomheder
| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for aret under posterne
"Resultat efter skat i dattervirksomheder”.

Finansielle poster
Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i re-
sultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat og direkte pa egenkapitalen med
den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med kontrollerede danske dattervirksomheder. Den danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen
Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill

Goodwill afskrives linezert over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr mellem 7-
10 ar og er laengst for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og lang
indtjeningsprofil. Goodwill afskrives over den vurderede levetid for investeringen i
dattervirksomheden baseret pa den business case som blev fastlagt pa kgbstidspunktet.
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Udviklingsprojekter og rettigheder
Omkostninger pa udviklingsprojekter omfatter gager, afskrivninger og andre omkostninger, der di-
rekte og indirekte kan henfgres til selskabets udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad,
tilstreekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i koncernen kan
pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende projektet, indregnes som
immaterielle anlaegsaktiver, safremt der er tilstraekkelig sikkerhed for, at kapitalveerdien af den
fremtidige indtjening kan daekke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt selve ud-
viklingsomkostningerne.

Udviklingsprojekter, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen, indregnes som omkost-
ninger i resultatopggrelsen, i takt med at omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger eller genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere. Et belgb svarende til de indregnede ud-
viklingsomkostninger reserveres i posten "Reserve for udviklingsomkostninger” under egenkapita-
len. Reserven omfatter udelukkende udviklingsomkostninger, som er indregnet i regnskabsar, der
begynder den 1. januar 2016 eller senere. Reserven reduceres lgbende med af- og nedskrivninger pa
udviklingsprojekterne.

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives fra tidspunktet for faerdigggrelsen lineaert over den
periode, hvori udviklingsarbejdet forventes at frembringe gkonomiske fordele. Afskrivningsperioden
udggr dog maksimalt 5 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med tilleg af opskrivninger og med fradrag af akkumu-
lerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen

direkte og indirekte omkostninger til Isnforbrug, materialer, komponenter og underleverandgrer.

Afskrivningsgrundlaget, der opggres som kostpris med tilleeg af opskrivninger og reduceret med
eventuel restveerdi, fordeles linezert over aktivernes forventede brugstid, der udger:

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 5ar
Indretning af lejede lokaler 5ar

Restvaerdien af virksomhedens materielle anlaegsaktiver revurderes arligt.
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Nedskrivning af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at
afggre, om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, gennemfgres en nedskrivningstest til afggrelse af, om genindvindingsvaerdien
er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi, og der nedskrives til denne lavere genindvindingsvaerdi.
Denne nedskrivningstest gennemfgres arligt pa igangvaerende udviklingsprojekter, uanset om der er
indikationer for vaerdifald.

Genindvindingsvaerdien for aktivet opggres som den hgjeste vaerdi af nettosalgsprisen og kapital-
veaerdien. Er det ikke muligt at fastsaette en genindvindingsveerdi for det enkelte aktiv, vurderes
aktiverne samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastszettes
en palidelig genindvindingsvaerdi.

Goodwill og andre aktiver, hvor det ikke er muligt at opggre nogen selvstaendig kapitalveerdi, da
aktivet i sig selv ikke genererer fremtidige pengestremme, vurderes for nedskrivningsbehov sammen
med den gruppe af aktiver, hvortil de kan henfgres.

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode. Indre veerdis
metode anvendes som en konsolideringsmetode.

| balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige
ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i
dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tilleeg af
urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende vaerdi af eventuelle
mervaerdier og goodwill opgjort pa tidspunktet for anskaffelsen af virksomhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via
overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med
andre egenkapitalbevaegelser i dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til DKK 0. Har
moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance,
indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Veaerdipapirer og kapitalandele

Veaerdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer
og aktier, der males til dagsvaerdien pa balancedagen. Dagsvaerdien opggres pa grundlag af den
senest noterede salgskurs.

Kapitalandele, som ikke er handlet pa et aktivt marked, males til kostpris eller en lavere genindvin-
dingsveerdi.
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@vrige finansielle anlaagsaktiver
@vrige finansielle anlaegsaktiver omfatter deposita.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er
lavere.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opggres til det belgb, som forventes at kunne ind-
bringes ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdigggrelsesomkostninger. Nettorealisa-
tionsveerdien opggres under hensyntagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgs-
pris.

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

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjeelpematerialer og direkte Ign.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi,
hvilket svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Nedskrivninger til tab opggres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender
samt for tilgodehavender fra salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer
fra tidligere ar.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter opfgrt som aktiver omfatter afholdte forudbetalte omkostninger
vedrgrende husleje, forsikringspreemier, abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en saerskilt post under egenka-
pitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig veerdi
af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende
ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse - bortset fra ved
virksomhedsovertagelser - er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa det regn-
skabsmaessige resultat eller den skattepligtige indkomst.
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Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgiv-
ning vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. | de tilfaelde, hvor
opgorelse af skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt under-
skud, males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser praesenteres modregnet inden for samme juridiske
skatteenhed.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter. Tilleeg og godtggrelse under acontoskatteordningen indregnes i
resultatopggrelsen under finansielle poster.

Finansielle gzldsforpligtelser

Fastforrentede lan, som realkreditlan og |an hos kreditinstitutter, indregnes ved laneoptagelsen til
det modtagne provenu med fradrag af afholdte transaktions- og laneomkostninger. | efterfglgende
perioder males lanene til amortiseret kostpris, saledes at forskellen mellem provenuet og den
nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen som en renteomkostning over laneperioden.

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgeeld.
For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende
kontantveerdi pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning
af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vaer-
di.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter opfgrt som forpligtelser udggres af modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfglgende regnskabsar.

Pengestrgmsopgdrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser koncernens pengestrgmme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets begyndelse og
slutning. Likvider indeholder kontante beholdninger, bankindestaender, samt traek pa kassekreditter
(kortfristet gaeld til kreditinstitutter).

Der er ikke udarbejdet pengestremsopggrelse for moderselskabet, idet moderselskabets penge-
stremme er indeholdt i pengestromsopggrelsen for koncernen.

31



NOTER TIL KONCERN- OG ARSREGNSKABET
(Alle beleb i 1.000 kr.)

Pengestrgm fra driftsaktivitet
Pengestrgm fra driftsaktiviteten opg@res som arets resultat reguleret for a@ndring i driftskapitalen og
ikke kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser.

Driftskapitalen omfatter omsaetningsaktiver minus kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de
poster, der indgar i likvider.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet
Pengestrgm fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra kgb og salg af immaterielle,
materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestrgm fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestrémme fra optagelse og tilbagebetaling
af langfristede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.
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