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Regnskabsdret 2002/2003 for
koncernen i overskrifter

o Bruttoomsaetningen udger 1,58 mia. kr. mod 1,46 mia. kr. sidste ar. En stigning pa 8,4%.
« Bryggerivirksomhedens bruttoomsztning er steget med 11,4% og udger nu 82,5% af koncernens
samlede omsatning.
« Kalkunvirksomhedens nettoomseetning er faldet med 3,6%.
o Afsztningen af ol og leeskedrikke er steget med 15,6% til 3,7 mio. hl.

e Resultat af primaer drift er for koncernen faldet med 4,8 mio. kr. til 63,8 mio. kr.

« Bryggerivirksomhedens resultat af primaer drift er steget med 25,2 mio. kr. til 92,3 mio. kr.

En stigning pa 37,6%.

« Kalkunvirksomhedens resultat af primaer drift er faldet med 30,1 mio. kr. og blev et underskud pa 28,5 mio. kr.
Arets resultat er vaesentligt pavirket af ekstraordinaere omkostninger til gennemfarte medarbejderreduktioner
samt ovrige felgeomkostninger i forbindelse med den gennemfarte reduktion af aktiviteten i kalkunvirksomheden.

 Koncernresultat for skat blev 52,2 mio. kr. mod 56,2 mio. kr. ret for.

o Koncernen har i regnskabsaret gennemfert investeringer for i alt 107,1 mio. kr., herunder nye PET-kolonner i

Darguner Brauerei GmbH i Tyskland og i AS Viru Olu i Estland.

o Koncernens egenkapital udger 460,9 mio. kr. pr. 30.04.2003 svarende til en soliditetsgrad pa 48,9%.
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Hoved- og nogletal

(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 2000/2001  1999/2000 1998/1999
Indtjening

Bruttomsaetning 1.583.082 1.460.178 1.198.685 1.008.058 996.313
@I- og vandafgifter 310.959 294.507 265.022 241.209 224.069
Nettoomsaetning 1.272.123 1.165.671 933.663 766.849 772.244
Resultat primaer drift 63.824 68.655 43.628 29.239 41.285
Resultat for skat 52.164 56.176 31.096 16.148 28.723
Avrets nettoresultat 32.947 72.499 24.308 11.506 25.843
Balance

Anlaegsaktiver 628.139 590.566 588.607 516.065 516.805
Omsaetningsaktiver 315.423 296.486 273.094 242.220 236.267
Egenkapital 460.923 428.200 356.498 331.817 332.252
Langfristede geeldsforpligtelser 133.861 139.634 166.078 140.308 130.076
Kortfristede geeldsforpligtelser 286.796 260.038 253.701 196.341 192.955
Rentebaerende geald 173.555 189.668 217.838 183.016 169.666
Balancesum 943.562 887.052 861.701 758.285 753.072
Investeringer mv.

Investeringer 107.131 76.191 150.131 40.244 48.062
Af- og nedskrivninger 68.221 62.557 56.824 53.075 54.562
Pengestromme mv.

Pengestrgmme fra drift 128.170 88.163 75.865 64.835 67.354
Pengestrgmme fra investeringer (105.714) (66.749) (137.119) (70.339) (58.785)
Pengestramme fra finansiering (14.476) (15.418) 12.252 11.137 (9.469)
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(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 2000/2001 1999/2000 1998/1999

Nogletal i %

Overskudsgrad 5,0% 5,9% 4,7% 3,7% 5,3%
Afkastningsgrad 7.2% 8,0% 5,6% 4,1% 5,7%
Egenkapitalens forrentning 7.4% 18,4% 7,0% 3,5% 7.9%
Soliditetsgrad 48,8% 48,4% 41,4% 43,8% 44,1%
Gearing 37,7% 44,3% 61,1% 55,2% 51,1%
Likviditetsgrad 110,0% 113,9% 107,4% 123,1% 122,2%

Borsrelaterede nogletal

Resultat pr. aktie, kr. (incl. egne aktier) 54,9 120,8 40,5 19,2 43,1
Resultat pr. aktie, kr. (excl. egne aktier) 61,0 134,2 44,8 23,3 45,8
Cash flow pr. aktie, kr. (incl. egne aktier) 213,6 146,9 126,4 108,1 112,3
Cash flow pr. aktie, kr. (excl. egne aktier) 237,3 163,2 140,0 119,6 119,4
Indre vaerdi pr. aktie, kr. (incl. egne aktier) 768,2 713,7 594,2 553,0 553,8
Indre veerdi pr. aktie, kr. (excl. egne aktier) 853,2 792,7 657,8 612,2 589,1
Barskurs ultimo aret 590,0 510,0 350,0 520,0 510,0
Price/earnings (incl. egne aktier) 10,7 4,2 8,6 271 11,8
Price/earnings (excl. egne aktier) 9,7 3,8 7.8 22,3 1.1
Medarbejdere

Antal medarbejdere 697 677 710 686 671

Hoved- og nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning med falgende definitioner:

Investeringer: Avrets tilgang af immaterielle og materielle anleegsaktiver ekskl. materielle anlegsaktiver under opfarelse og reservedele
Bruttomargin: Bruttoresultat i procent af nettoomseetning

Overskudsgrad: Resultat af primeer drift i procent af nettoomseetning
Afkastningsgrad: Resultat af primeer drift i procent af gennemsnitlige operative aktiver
Operative aktiver: Balancesum ultimo fratrukket finansielle anleegsaktiver og likvider
Egenkapitalens forrentning: Arets resultat efter skat i procent af den gennemsnitlige egenkapital
Soliditetsgrad: Egenkapital ultimo i procent af balancesum ultimo

Gearing: Rentebeerende geeld ultimo i procent af egenkapital ultimo

Resultat pr. aktie (EPS): Arets resultat efter skat i forhold til gennemsnitligt antal aktier

Cash flow pr. aktie: Pengestromme fra drift i forhold til gennemsnitligt antal aktier
Price/earnings: Borskurs ultimo i forhold til resultat pr. aktie

Likviditetsgrad: Omseetningsaktiver i procent af kortfristet geeld

Som beregningsgrundlag for nogletallene er anvendt arets resultat samt balance ultimo og egenkapital ultimo.
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Harboes Bryggeri A/S, Danmark

Arsberetning for koncernen

Hovedaktivitet
Det bgrsnoterede Harboes Bryggeri A/S er moder-

selskab i Harboe koncernen.

Koncernens primzre hovedaktivitet er produktion og
salg af ol og leeskedrikke, der tilsammen udger godt

82% af koncernens samlede omseetning.

De resterende 18% af omsaetningen kommer fra

fodevarevirksomheden inden for kalkunproduktion.

Bryggerivirksomheden
Det primaere markedssegment inden for bryggeri-
virksomheden er detailhandelen savel i Danmark

som pa de udenlandske markeder.

De seneste ars store investeringer i udvidelse og
udbygning af produktionsfaciliteter i bryggerivirk-
somheden har varet en forudszatning for det bedre
afkast. Virksomheden har herigennem styrket sin
position pa de primaere markeder, der alle er praeget
af storre koncentrationer savel produktionsmaessigt
som afseetningsmaessigt. Koncentrationer der med-

forer stigende krav til kapacitet og fleksibilitet.
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Darguner Brauerei GmbH, Tyskland

Kalkunvirksomheden

Kalkunvirksomheden har veeret praeget af de turbu-
lente forhold, der har gjort sig geeldende pa hele det
europziske fierkreemarked, der grundet en generel
overproduktion samt stor import fra lande uden for
EU har veeret teet pA sammenbrud med lave markeds-
priser til falge — faktorer der har pavirket resultatet af

virksomhedens kalkunaktivitet.

Harboes nye hjemmeside www.harboes.dk
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AS Viru Olu, Estland

Som konsekvens af disse konkurrencemaessige for- Der er herefter sket kraftige nedskaeringer inden for
hold har Harboefarm A/S valgt at tilpasse produktio- opdreet af egne kalkuner, ligesom slagteriet har gen-
nen til efterspergslen pa de for virksomheden vigtig- nemfart nadvendige rationaliseringer.

ste hovedmarkeder. Effekten af de naevnte tiltag er forst slaet igennem

efter regnskabsarets afslutning.

Virksomheden omfatter pr. 30.04.2003 falgende selskaber:

Harboe koncernen

Bryggerivirksomhed Kalkunvirksomhed
Harboes Bryggeri A/S Harboefarm A/S, foradling
moderselskab ejerandel 100,00%
Darguner Brauerei GmbH, Tyskland Danske Kalkuner A/S, opdrat
ejerandel 100,00% ] ejerandel 100,00%

AS Viru Olu, Estland

ejerandel 98,11%

Harboe Norge AS, Norge

ejerandel 100,00%
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Koncernens gkonomiske udvikling

Bruttoomsaetning

Bruttoomsaetningen udgjorde i 2002/2003 1,58 mia.
kr. mod 1,46 mia. kr. aret for, hvilket er en stigning pa
8,4%.

Stigningen i omsaetningen kan henferes til Harboes

Bryggeri A/S og Darguner Brauerei GmbH i Tyskland.

Indtjening
Resultat af primeer drift efter afskrivninger udger 63,8
mio. kr. mod 68,7 mio. kr. aret for. Et fald pa 7,0%.

Der har veeret en markant resultatfremgang pa 25,2
mio. kr. inden for bryggerivirksomheden. Det forbedre-
de resultat her har dog ikke kunnet opveje resultattil-

bagegangen pa 30,1 mio. kr. i kalkunvirksomheden.
Afskrivninger pa materielle anleegsaktiver mv. indgar
i resultat af primeer drift med 68,2 mio. kr. mod 62,6

mio. kr. aret for.

Resultat fgr skat blev pa 52,2 mio. kr. mod 56,2 mio.

kr. aret far.

Resultat fgr skat er i overensstemmelse med de for-

ventninger, der senest er udtrykt i delarsrapporten
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for 3. kvartal 2002/2003 (jf. fondsbgrsmeddelelse af
27. marts 2003), hvor resultatet var estimeret til et

niveau mellem 50 — 55 mio. kr.

Arets resultat efter skat udger for 2002/2003 32,9
mio. kr. mod 72,5 mio.kr. aret for, hvor der sidste ar
blev indtaegtsfert 33,4 mio. kr. som regulering af
udskudt skat tidligere &r som konsekvens af en for-

nyet sambeskatning med Harboefarm A/S.

Selskabsskat
Skatteprocenten for arets skat er usendret i forhold til

aret for. Skatteprocenten udger 37,1%.

Egenkapital
Egenkapitalen udger pr. 30.04.2003 460,9 mio. kr.
mod 428,2 mio. kr. aret for. Egenkapitalen er siledes

oget med arets nettoresultat.

Investeringer
Arets samlede investeringer i materielle anlaegsakti-

ver udgjorde 107,1 mio. kr.

Investeringsbelgbet udger vesentligst yderligere nyt
produktionsanleg i Darguner Brauerei GmbH, Tysk-
land til aftapning af @l og leeskedrikke pa engangs-



plasticflasker samt nyt produktionsanleg i AS Viru

Olu, Estland ligeledes til aftapning af ol og leske-
drikke pa engangsplasticflasker.

Likviditet og nettorentebaerende gald
Cash flow fra driften udgjorde 128,2 mio. kr. mod

88,2 mio. kr. sidste ar.

Likviditetsberedskabet, som er sammensat af likvide
beholdninger og tilsagte uudnyttede kreditfaciliteter,
udger pr. 30.04.2003 112,5 mio. kr. Hertil kommer
beholdningen af egne aktier pa 35,3 mio. kr. opgjort
til officiel bgrskurs pr. 30.04.2003.

Den nettorentebzerende geeld udger 173,6 mio. kr.
mod 189,7 mio. kr. aret for. Den rentebzerende gaeld

er saledes reduceret med 16,1 mio. kr.

Koncernens finansielle strategi er, at koncernens
ekspansion primaert sker ved organisk vaekst med
hej grad af selvfinansiering. Der forventes et cash

flow fra driften i 2003/2004 pa 150 mio. kr.

Finansielle risici
Koncernens salg og indkeb i fremmed valuta sker

primart i EUR, hvorfor koncernens valutarisiko

anses for begraenset. Virksomheden vurderer lgben-

de behovet for valutasikring af isaer SEK.

Ny regnskabslov

AEndring i anvendt regnskabspraksis som falge af ny drs-
regnskabslov:

Koncernens anvendte regnskabspraksis er aendret

som falge af den nye arsregnskabslov.

Den vaesentligste endring i anvendt regnskabsprak-
sis vedrgrer indregning af egne aktier. Kgb og salg af
egne aktier indregnes fremover direkte pa egenkapi-
talen under overfart resultat. Tidligere blev egne akti-
er indregnet som omsatningsaktiver til laveste

vardi af kostpris eller balancedagens barskurs.

/ndringerne betyder samlet set en forggelse af arets
resultat med 227 t.kr. i forhold til et resultat opgjort
efter den tidligere praksis, og en samlet formind-
skelse af egenkapitalen pr. 30.04.2003 med 25.292

t.kr.

De enkelte @ndringer samt effekten heraf er beskre-

vet under anvendt regnskabspraksis.
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Nogletal for bryggerivirksomheden 2002/2003

(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 2000/2001 1999/2000 1998/1999
Indtjening

Bruttoomsaetning 1.306.000 1.172.904 911.298 751.070 755.494
@l- og vandafgifter (310.959) (294.507) (265.022) (241.209) (224.069)
Nettoomsaetning 995.041 878.397 646.276 509.861 531.425
Resultat af primaer drift 92.308 67.066 43.935 46.674 54.882
Resultat for skat 86.858 61.140 39.887 42.652 50.212
Skat af ordinaert resultat (29.721) (22.325) (13.115) (9.344) (7.203)
Skat vedr. tidligere ar 61 3.615 2.727 0 0
Minoritetsaktionaerers andel 51 145 74 (80) 155
Arets resultat 57.249 42.575 29.573 33.228 43.164
Balance

Anlaegsaktiver 497.693 419.464 437.236 357.505 351.491
Omsaetningsaktiver 266.498 224.859 235.903 201.522 187.814
Egenkapital 343.995 286.970 280.191* 250.244 230.084
Langfristede geeldsforpligtelser 92.155 93.681 116.194 83.773 67.352
Kortfristede geeldsforpligtelser 242.237 204.491 193.340 136.431 145.815
Balancesum 764.191 664.323 673.139 559.027 539.305
Investeringer mv.

Investeringer 104.371 68.047 139.419 33.605 3791
Afskrivninger 52.789 46.570 41.513 38.132 40.105
Pengestromme

Pengestrgmme fra drift 135.423 95.372 76.395 59.229 67.102
Pengestrgmme fra investering (104.126) (59.542) (127.017) (62.149) (49.134)
Pengestrgmme fra finansiering (23.408) (15.423) 18.905 17.358 (8.240)
Andring i likvider 7.889 20.407 (31.717) 14.438 9.728
Antal medarbejdere 470 440 466 451 456

*) Incl. konvertering af tilgodehavende i Danske Kalkuner A/S til selskabskapital.
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Bryggerivirksomhed 2002/2003

Det samlede salg af ol og leeskedrikke har i det for-
lobne regnskabsar udgjort 3,7 mio. hl. mod 3,2 mio.

hl. sidste ar. En veekst pa 15,6%.

65% af den samlede volumen afsaettes i dag uden

for Danmark.

Bryggerivirksomhedens andel af bruttoomsaetningen
udgjorde 1,31 mia. kr. mod 1,177 mia. kr. aret far. En

stigning pa 11,3%.

Bryggerivirksomhedens andel af resultat af primaer
drift steg med 25,2 mio. kr. til 92,3 mio. kr. En stig-
ning pa 37,5%.

Arets afskrivninger er steget med 6,2 mio. kr. til 52,8

mio. kr.

Resultat for skat blev for bryggerivirksomheden pa
86,9 mio. kr. mod 61,1 mio. kr. aret fgr, svarende til

en stigning pa 42,1%.

Bryggerivirksomhedens andel af nettoresultatet
udger i 2002/2003 57,2 mio. kr. mod 42,6 mio. kr.

aret for.

Der er gennemfgrt investeringer for i alt 104 mio. kr.

Investeringen forventes i indevaerende ar at give

positivt resultat.

Med de nye anleeg til produktion af ol og leeskedrik-
ke pa daser og engangsplasticflasker er bryggerivirk-
somhedens kapacitet yderligere blevet forgget. Der
forventes for alle tre bryggerier en positiv udvikling
pa de respektive hjemmemarkeder, men den storste

vaekst forventes at finde sted pa eksportmarkederne.

Afsztningen i Skandinavien er fortsat stigende. Det
brede produktsortiment inden for bade ol og laeske-
drikke i engangsemballager og med fleksible pakke-
lgsninger har sammen med en hurtig omstillingsev-
ne udbygget bryggerivirksomhedens platform som

attraktiv leverander.
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Harboes Bryggeri A/S

Harboes Bryggeri A/S og Darguner Brauerei GmbH
har begge haft en serdeles positiv udvikling inden
for afsetningen af ol og leskedrikke, savel pa de
respektive hjemmemarkeder som pa eksportmarke-
derne. Starst har vaeksten veeret pa det tyske og sven-

ske marked.

| Danmark var der forud for 1. maj 2002 investeret i
nyt produktionsanleag til aftapning af ol og laeskedrik

pa daser.

Introduktionen af disse produkter i Danmark i sep-
tember 2002 var senere end oprindeligt forventet og

efter sommersasonens afslutning. Afsetningen af

Omseetning og brutto resultat
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dasegl i Danmark har veeret under markedets gene-

relle forventninger hertil.

Grundet ekspansion pa eksportmarkederne har
kapaciteten pa det nye daseanleeg pa Harboes

Bryggeri A/S dog veeret fuldt udnyttet.

Skatteministerens overvejelser om at sanke afgiften
pa emballage til gl og kulsyreholdige leeskedrikke for-
ventes i lgbet af 2004 at give en positiv afsetnings-

maessig udvikling for dasegl i Danmark.

Med investeringer inden for brygomradet i Danmark

er brygkapaciteten her foraget med 40%.

Udvikling i indtjening
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Darguner Brauerei GmbH

| Darguner Brauerei GmbH i Tyskland har afsaetnin-

gen af ol og laeskedrikke haft en positiv udvikling.

Produktudvikling er fortsat en vigtig parameter og er
med til at styrke afsetningsmulighederne savel i

Tyskland som pa eksportmarkederne.

Pa kildevandsomradet har bryggeriet nu to kilder, s&
virksomheden kan folge med vaeksten inden for

denne kategori.

Pr. 1. januar 2003 blev der indfert pant for @l og kul-
syreholdige leskedrikke pa engangsemballage i
Tyskland.

Dette har medfert en reduktion i salget af iser ol pa

daser, men en stigning i afseetningen af ol i returflasker.

Pantordningen vil ifalge ny tysk emballageforordning
blive udvidet til at omfatte alle engangsemballager,

uanset indhold.

Effekten af denne nye forordning, der tidligst kan
treede i kraft primo 2004, forventes ikke at fa veesent-
lig indflydelse pa Darguner Brauerei GmbH's samle-

de afseetning.

Detailhandelen i Tyskland forventes at ville etablere

egne returtagningsystemer, da opbygningen af et

Aktiver og afkastningsgrad
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landsdeekkende retursystem for engangsemballage

til drikkevarer endnu ikke er kommet i gang.

Darguner Brauerei GmbH ibrugtog i november 2002
endnu et anleag til produktion af ol og leeskedrikke pa
engangsplasticflasker. Kapaciteten blev hermed for-
doblet.

Den samlede investering hertil udgjorde ca. 65 mio.
kr., hvortil virksomheden modtager 35% tilskud sva-
rende til ca. 23 mio. kr., heraf vil ca. 15 mio. kr.

komme til udbetaling i julii ar.

Med udgangspunkt i det nye anleg har Darguner
Brauerei GmbH med succes introduceret gl og mix-
drinks i engangsplasticflasker - i forste omgang pa

det tyske marked.

AS Viru Olu
| Estland har der vaeret en fortsat skaerpet konkur-
rencesituation, men AS Viru Olu har fastholdt sin

position pa dette marked.

Udover Estland afsaettes bryggeriets produkter ogsa

til de to evrige baltiske lande, Letland og Litauen.

Virksomheden har investeret i ny produktionslinie til
aftapning af ol og leeskedrikke pa engangs-PET-flas-
ker. Anleegget blev ibrugtaget i marts i ar og er nu
fuldt indkert. Den samlede investering har udgjort

ca. 15 mio. kr.

Med basis i den nye produktionslinie og nye pro-
duktkategori har virksomheden indgaet flerarige

aftaler med kunder i alle tre baltiske lande.

Et bredt produktsortiment inden for bade ol og lees-
kedrikke har styrket AS Viru Olu’s position som
attraktiv udbyder.

14 Arsberetning



Det nye déseanleeg pa Harboes Bryggeri i Skelskor




Nogletal for kalkunvirksomhed 2002/2003

(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 2000/2001  1999/2000 1998/1999
Indtjening

Nettoomsaetning 277.082 287.274 287.387 256.988 240.819
Resultat af primaer drift (28.484) 1.589 (307) (17.435) (13.597)
Resultat for skat (34.694) (4.964) (8.792) (25.377) (21.489)
Skat af arets resultat 10.392 1.459 3.526 4.782 4.168
Skat vedr. tidligere ar 0 33.429 0 0 0
Arets resultat (24.302) 29.924 (5.266) (20.595) (17.321)
Balance

Anlaegsaktiver 154.268 171.101 151.371 158.560 165.314
Omsatningsaktiver 71.616 88.318 77.981 68.576 70.391
Egenkapital 116.928 141.230 111.306*) 81.573 102.168
Langfristede gaeldsforpligtelser 41.706 45.953 49.884 56.535 62.724
Kortfristede geeldsforpligtelser 67.250 72.237 67.151 87.788 69.078
Balancesum 225.884 259.419 229.352 227.136 235.705

Investeringer mv.

Investeringer 2.760 8.144 10.712 6.639 10.151
Afskrivninger 15.432 16.570 15.894 15.407 14.921
Pengestromme

Pengestramme fra drift (7.253) (7.209) (3.826) 5.606 252
Pengestremme fra investering (1.588) (7.207) (10.102) (8.190) (9.651)
Pengestremme fra finansiering 8.932 5 (3.357) (6.221) (1.229)
/ndring i likvider 91 (14.411) (20.285) (8.805) (10.628)
Antal medarbejdere 227 237 244 235 215

*) Incl. konvertering af geeld til selskabskapital i Danske Kalkuner A/S.
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Kalkunvirksomhed 2002/2003

Fedevarevirksomheden inden for kalkunproduktion
bestar af Harboefarm A/S og Danske Kalkuner A/S,

der under ét producerer og selger kalkunked.

Harboefarm A/S har fastholdt og udbygget sin posi-
tion inden for kategorien fersk-detailpakkede produk-
ter, der er virksomhedens sterkeste parameter, og
som har underbygget virksomhedens status som

merkevareleverandgr.

Det seneste ars krise inden for den europziske fjer-
kreebranche med ekstremt lave markedspriser har
haft en veesentlig negativ indflydelse p4 resultatet i
kalkunvirksomheden. Herudover beted udbruddet af
New Castle disease inden for kyllinge- og hgnseflok-
ke i sommeren 2002, at afsatningen af kalkunked i
Danmark blev vanskeliggjort og enkelte markeder er

fortsat lukkede for import fra Danmark.

Som konsekvens af de konkurrencemeessige forhold,
der inden for Europa hersker pa fjerkreemarkedet,

blev det primo 2003 besluttet at tilpasse produktio-

nen til efterspergslen pa de for Harboefarm A/S vig-

tige markeder.

Der er efterfolgende gennemfort kraftige nedskee-
ringer inden for opdreet af egne kalkuner, ligesom
slagteriet har foretaget de nedvendige rationalise-

ringer.

Det samlede antal medarbejdere inden for kalkun-
virksomheden udgjorde i 2002/2003 227 personer.
Medarbejderstaben er som en konsekvens af ind-
skreenkningerne siden januar 2003 reduceret med i
alt 87 medarbejdere, si det samlede medarbejderan-

tal nu er pa 140.

Alternative anvendelsesmuligheder uden driftsrisiko
for kalkunvirksomheden for savel stalde som pro-
duktionsbygninger er under overvejelse og forventes

afklaret inden for de naeste maneder.

Kalkunvirksomhedens andel af omsaetningen udgjor-

de 277,1 mio. kr. mod 287,3 mio. kr. sidste ar.
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Kalkunvirksomhedens andel af resultat af primaer
drift udger et underskud pa 28,5 mio. kr. mod et
overskud sidste ar pa 1,6 mio. kr. Arets resultat er
vaesentligt pavirket af ekstraordineere omkostninger
til gennemfarte medarbejderreduktioner samt gvri-
ge folgeomkostninger i forbindelse med den gen-
nemferte reduktion af aktiviteten i kalkunvirksom-
heden.

Resultat for skat blev for 2002/2003 et underskud pa

34,7 mio. kr. mod et underskud aret fgr pa 5,0 mio. kr.

Kalkunvirksomhedens andel af arets resultat udger
et underskud pa 24,3 mio. kr. mod et overskud sid-
ste ar pa 29,9 mio. kr., hvoraf 33,4 mio. kr. hidrerte
fra indtegtsfort skat tidligere ar.

Pr. 1. maj 2003 er det besluttet at fusionere Harboe-
farm A/S og Danske Kalkuner A/S. Fusionen vil blive
gennemfort som skattefri fusion med Harboefarm

A/S som det fortsettende selskab.

Med fokus pa bedre lgnsomhed vil Harboefarm A/S
fortsaette tilpasningen af produktionen til det mar-
ked, der er rentabelt og hermed opna optimal udnyt-
telse af foraedlingsafdelingerne inden for savel fersk-
detailpakkede produkter som poalsemagerivarer.

En styrkelse af dette omrade forventes sammen med
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en effektiv omkostningsstyring at bidrage til en for-

bedring af indtjeningen.

Moderselskabets ledelse vurderer fortsat fremtids-
mulighederne for Harboefarm A/S som positive og
vil yde den ngdvendige opbakning savel ledelses-
maessigt som finansielt og med steerk fokus pa den

gkonomiske udvikling.







Fremtiden

Der forventes en fortsat ekspansion inden for kon-
cernens hovedaktivitet — bryggerivirksomheden,
hvor de nye produktionsmuligheder og den forggede
kapacitet har skabt grundlag for en yderligere udbyg-

ning pa interessante markeder.

Med Harboefarm A/S’ fremtidige hovedveegt pa de
vigtigste neermarkeder og med en produktportefolje
inden for vaerdiskabende produkter forventes en
positiv udvikling inden for denne del af virksomhe-

den.

Det samlede koncernresultat for skat i perioden
2003/2004 forventes at ville ligge i intervallet 70 —

8o mio. kr.
Virksomheden gnsker at udbygge sin strategiske
platform som en attraktiv udbyder til detailhandelen

savel i Danmark som i udlandet.

Et rendyrket koncept inden for "private label" omra-

det - detailhandelens vaekstmarked - er i god over-
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ensstemmelse med den internationale trend, hvor
store indkebs- og kaedestrukturer via taet leverander-

samarbejde og partnerskab sikrer egne meerker.

Virksomheden er som strategisk samarbejdspartner
derfor forpligtet til at folge denne udvikling og til sta-
dighed sikre et hgjt gkonomisk beredskab og en fort-
sat konsolidering, hvorfor moderselskabet har valgt

ikke at udbetale udbytte.

Vi takker aktionaerer, samhandelspartnere og forbru-

gere for deres loyale opbakning til virksomheden.

Vi takker medarbejderne for deres opbakning og

engagement i virksomheden.

Begivenheder efter arsregnskabets udlgb
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke ind-
tradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrap-

porten.
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Aktioneerforhold

Selskabets aktiekapital udger 60.000.000 kr. fordelt
pa 6.400.000 A-aktier og 53.600.000 B-aktier. Hvert A-
aktiebelob pa 100 kr. har 10 stemmer og hvert B-aktie-
belgb pa 100 kr. har 1 stemme. Det er alene selskabets

B-aktier, der er noteret pa Kgbenhavns Fondsbers.

Der er ca. 2.300 navnenoterede aktionzrer i Harboes
Bryggeri A/S, der ud over selskabets egne aktier
repraesenterer 48,4 mio. kr. ud af en samlet aktiekapi-

tal pa 60 mio. kr.
Folgende aktionaerer ejer hver over 5% af aktiekapitalen:

Kirsten og Bernd Griese, Skeelsker stemmeandel 53,4%
Harboes Bryggeri A/S, Skeelsker stemmeandel 5,1%
Carlsberg A/S, Kabenhavn stemmeandel 12,8%
Aktiebog

Harboes aktiebog administreres af: Danske Bank A/S,

Holmens Kanal 2-12, 1092 Kgbenhavn K

Aktier kan noteres pa navn ved henvendelse til det pen-
geinstitut, hvor aktierne ligger i depot. Navnenoterede
aktionaerer modtager automatisk arsrapporten samt

invitation til generalforsamling i Harboes Bryggeri A/S.

Harboes Bryggeri A/S er pr. 1. april 2003 registreret i
Fondsbgrsens nye SmallCap+ segment. Registrerin-
gen i dette segment har styrket likviditeten i aktien. Der

er indgéet likviditetsstilleraftale med Carnegie Bank.

Aktiebesiddelser, insidere er for Harboes Bryggeri A/S
ved seneste statusopgarelse af 8. maj 2003 opgjort

som nedenstaende.

Beholdning i stk. pr. 08.05.2003

Investor politik
Harboes Bryggeri A/S vil med sin IR-politik tilstreebe
at opretholde et hgjt informationsniveau over for sel-

skabets aktionaerer og evrige interessenter.

Selskabet vil fore en aktiv dialog og veerdiskabende
kommunikation, der kan danne grundlag for en pris-
fastseettelse af selskabets aktier, som afspejler virksom-

hedens veerdi og fremtidige indtjeningsmuligheder.

IR-information vil lebende blive udbygget og tager i

dag sit udgangspunkt i:

« Kvartalsmeddelelser

« Arsrapporter (dansk/engelsk)

« Individuelle praesentationer og mader med
interessenter

« Harboes Bryggeri A/S’ hjemmeside

www.harboes.dk med tilhgrende links

Aktionzrer, analytikere og andre interesserede er vel-
komne til at henvende sig til selskabets IR-kontakt-
personer. Selskabet modtager gerne forslag til, hvor-

dan vi kan forbedre vores investorrelationer.

Finanskalender 2003 /2004
Harboes Bryggeri A/S forventer at offentliggare regn-

skabsmeddelelserne som folger:

02.07 2003  Arsregnskabsmeddelelse 2002/2003
21.08.2003  Delarsrapport 2003/2004, 1. kvartal
04.12.2003 Halvérsrapport 2003/2004
25.03.2004  Delarsrapport 2003/2004, 3. kvartal

Generalforsamlingen i Harboes Bryggeri A/S afholdes

i Skaelsker den 26. august 2003.

Kursveerdi i kr. pr. 08.05.2003*

Bestyrelsen (incl. direktionen) 95.149 58.040.890
@vrige insidere 8.047 4.908.670
Alle insidere 103.196 62.949.560

*) kurs 610
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Miljoforhold

Savel inden for bryggerivirksomheden som kalkun-
virksomheden arbejdes der pa konstant at optimere
i forhold til forbrug af ressourcer og miljgpavirk-

ning.

Der arbejdes kontinuerligt med mal og planer for
miljgarbejdet inden for alle virksomheder, ligesom
der foretages de ngdvendige driftsmassige investe-

ringer, der begrunder miljgforbedringer.

Vand- og energispareforanstaltninger indgar natur-
ligt i projekter til opnaelse af starre kapacitet og pro-
duktivitet, ligesom der ved valg af leverandgrer og
samarbejdspartnere laegges vaegt pa disses ansvars-

bevidsthed pa det miljgmaessige omrade.

Inden for alle virksomheder er systemerne opbygget
til ogsa at opsamle miljgmassige data og rapporte-
ring heraf, sa der kan fokuseres pa de omrader, hvor
de vaesentligste miljgpavirkninger forekommer, her-
under reduktion af stej, luftemission samt spilde-

vand.

Harboes Bryggeri A/S i Skaelsker er tilsluttet eget
biologisk rensningsanlaeg. Bryggerivirksomhederne i
Tyskland og Estland har deltaget i finansieringen og

opbygningen af de offentlige lokale renseanlaeg.

Rammerne for ekspansion er saledes sikret - ogsa ud

fra miljgmaessige malsatninger.
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Ledelsespdtegning

Vi har dags dato aflagt &rsrapporten for 2002/03 for Harboe Bryggeri A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven, danske regnskabsvejledninger og de af
Kebenhavns Fondsbgrs fastsatte bestemmelser. Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig,
saledes at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver og passiver, finan-

sielle stilling, resultatet samt pengestremme.
Arets overskud pa 32.947 t.kr. foreslas af bestyrelsen overfort til naeste ar.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skeelsker, den 2. juli 2003

Direktion

Bernhard Griese

Bestyrelse
Anders Nielsen
formand
Bernhard Griese, Thomas Wilkens Andersen, Kirsten Griese, Vibeke Harboe Malling,
Karina Harboe Laursen, Jens Bjarne Jensen*, Anders Wibskov*, Poul Erik Tokkesdal Mortensen*

*medarbejdervalgt
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Revisionspdtegning

Til aktionaererne i Harboes Bryggeri A/S
Vi har revideret arsrapporten for Harboes Bryggeri

A/S for regnskabsaret 2002/03.

Selskabets ledelse har ansvaret for éarsrapporten.
Vores ansvar er pa grundlag af vores revision at

udtrykke en konklusion om &rsrapporten.

Den udfarte revision

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
danske revisionsstandarder. Disse standarder kree-
ver, at vi tilretteleegger og udfgrer revisionen med
henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at ars-
rapporten ikke indeholder vasentlig fejlinformation.
Revisionen omfatter stikprevevis undersegelse af
information, der understotter de i arsrapporten
anforte belab og oplysninger. Revisionen omfatter

endvidere stillingtagen til den af ledelsen anvendte

Slagelse, den 2. juli 2003

DELOITTE & TOUCHE
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Arne Ggtzsche Pedersen Jens Jgrgen Simonsen

statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor

regnskabspraksis og til de vaesentlige sken, som
ledelsen har udgvet, samt vurdering af den samlede
preesentation af arsrapporten. Det er vores opfat-
telse, at den udferte revision giver et tilstraekkeligt

grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et ret-
visende billede af koncernens og moderselskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.04.2003
samt af resultatet af koncernens og moderselskabets
aktiviteter og koncernens pengestremme for regn-
skabsaret 2002/03 i overensstemmelse med ars-
regnskabsloven, danske regnskabsvejledninger og
de af Kebenhavns Fondsbgrs fastsatte bestem-

melser.

PRICEWATERHOUSECOOPERS

Keld Toelberg Eriksen Svend Aage Nielsen

statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med ars-
regnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse D
samt danske regnskabsvejledninger, og de af Kaben-

havns Fondsbgrs fastsatte bestemmelser.

Zndringer i anvendt regnskabspraksis
Anvendt regnskabspraksis er som konsekvens af den

nye arsregnskabslov endret pa folgende omrader:

Egne aktier

Anskaffelses- og afstaelsessummer for egne aktier ind-
regnes direkte pa egenkapitalen under overfort resul-
tat. Tidligere blev egne aktier indregnet som omsaet-
ningsaktiver til laveste veerdi af kostpris og balance-
dagens bgrskurs.

Indirekte produktionsomkostninger

Indirekte produktionsomkostninger indregnes i kost-
prisen pa egenfremstillede varebeholdninger.
Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirek-
te materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse
og af- og nedskrivning pa de i produktionsprocessen
benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr.

Tidligere blev der kun indregnet indirekte produk-
tionsomkostninger pa kalkuner under opdreet i kal-
kunvirksomheden.

Vardipapirer

Verdipapirer males efter forste indregning til dags-
verdi, svarende til balancedagens bgrskurs.
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Veardireguleringer indregnes i resultatopgerelsen.
Tidligere blev veerdipapirer malt til laveste veerdi af
kostpris og balancedagens barskurs.

Finansielle forpligtelser

Finansielle forpligtelser (prioritetsgaeld mv.) males
ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fra-
drag af afholdte transaktionsomkostninger, og males
efterfolgende til amortiseret kostpris, svarende til den
kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive
rentes metode. Tidligere blev finansielle forpligtelser
malt til nominel veerdi, og et eventuelt kurstab blev
indregnet som et aktiv i balancen og afskrevet over
lanets lobetid.

Effekten af praksisendringerne

Den samlede virkning af praksiseendringerne udger
en forggelse af arets resultat for skat med 284 t.kr.
Arets skat af praksiseendringerne udger 57 t.kr., hvor-
efter arets resultat efter skat forages med 227 t.kr.
Koncernens balancesum formindskes med 24.148
t.kr., mens koncernens egenkapital pr. 30.04.2003 for-
mindskes med 25.292 t.kr. Praksisendringerne har

ikke medfert @ndringer i koncernens pengestremme.

Sammenligningstal og de pa side 2 anforte hoved- og
nogletal er tilpasset den andrede regnskabspraksis.

Bortset fra ovennaevnte omrader er arsrapporten for
moderselskabet og koncernen aflagt efter samme
regnskabspraksis som sidste ar.



Effekten af de enkelte praksiseendringer er specificeret nedenfor.

Koncernen Resultat Skat af arets Arets Egen-
for skat resultat resultat Balancesum kapital
tkr. tkr. tkr. tkr. tkr.
For praksiseendringer 2001/2002 61.474 (20.838) 77.825 914.218 453.719
Egne aktier (6.465) 0 (6.465) (27.470) (27.470)
@vrige 1.167 (28) 1.139 304 1.951
Efter praksiseendringer 2001/2002 56.176 (20.866) 72.499 887.052 428.200
For praksiseendringer 2002/2003 51.880 (19.272) 32.720 967.710 486.215
Egne aktier 0 0 0 (27.470) (27.470)
@vrige 284 (57) 227 3322 2.178
Efter praksiseendringer 2002/2003 52.164 (19.329) 32.947 943.562 460.923
£ndring i regnskabsmaessige skan Koncernregnskabet

Der er ikke foretaget endringer i regnskabsmaessige
skan i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde koncernen,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar koncernen
som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidi-
ge skonomiske fordele vil fraga koncernen, og forplig-
telsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til
kostpris. Maling efter forste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigeli-
ge risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksi-

sterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes alene indtaegter og om-
kostninger, der vedrgrer regnskabsaret. Vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i
resultatopgerelsen som finansielle indtaegter eller fi-
nansielle omkostninger.

Koncernregnskabet omfatter Harboes Bryggeri A/S
(modervirksomheden) og de virksomheder (tilknytte-
de virksomheder), som kontrolleres af modervirksom-
heden jf. koncernoversigten side 7. Kontrol opnas ved,
at moderselskabet enten direkte eller indirekte ejer
mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden
made kan udgve eller rent faktisk udgver bestemmen-
de indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regn-
skaber for Harboes Bryggeri A/S og dets dattervirk-
somheder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker
ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet
karakter. Ved konsolideringen foretages eliminering af
koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne
mellemvaerender, udbytter samt fortjenester og tab ved
dispositioner mellem de konsoliderede virksomheder.
De regnskaber, der anvendes til brug for konsolide-
ringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncer-
nens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomheder-
nes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne
praesenteres som sarskilte poster i henholdsvis resul-

tatopgerelsen og balancen.
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Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den
forholdsmeessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dags-
veerdi.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved athandelse eller afvikling af
dattervirksomheder opgares som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regn-
skabsmeessige veerdi af nettoaktiverne pa afhaen-
delses- henholdsvis afviklingstidspunktet, inklusive
ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger
til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i
resultatopgerelsen under andre driftsindtegter hen-

holdsvis andre driftsomkostninger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste
indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre moneteere poster i
fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-
gen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsda-
gens kurs og kursen pa betalingsdagen henholdsvis
balancedagens kurs, indregnes i resultatopgerelsen
som finansielle poster. Anlegsaktiver, der er kebt i

fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder,
der er selvsteendige enheder, omregnes resultatopge-
relserne til gennemsnitlige valutakurser for maneder-
ne, som ikke afviger vaesentligt fra transaktionsdagens
kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens
valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning
af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved
arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt
ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnits-
kurser til balancedagens valutakurser, indregnes di-

rekte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemveerender med selvstaendige
udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del
af den samlede investering i den pageeldende datter-
virksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved farste ind-
regning i balancen til kostpris og efterfglgende til

dagsveerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes
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under andre tilgodehavender, henholdsvis anden
geeld.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instru-
menter, der er klassificeret som og opfylder beting-
elserne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv
eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
gorelsen sammen med andringer i vaerdien af det sik-

rede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Resultatopgerelsen

Nettoomseetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og ferdig-
varer indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og
risikoovergang til keber har fundet sted. Netto-
omsetningen indregnes eksklusive moms, samt gl-

og vandafgifter

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter direkte og indirek-
te omkostninger, der afholdes for at opné bruttoom-
satningen. | produktionsomkostninger indregner
handelsvirksomhederne vareforbrug, og de produce-
rende virksomheder omkostninger til ravarer, hjaelpe-
materialer og produktionspersonale samt afskrivning-
er pa produktionsanlaeg.

Under produktionsomkostninger indregnes tillige
omkostninger vedrgrende udviklingsprojekter, der
ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen,
samt afskrivninger p& indregnede udviklingsprojek-
ter.

Salgs- og distributionsomkostninger

Salgs- og distributionsomkostninger omfatter om-
kostninger, der afholdes til distribution af solgte varer
samt til salgskampagner, herunder omkostninger til
salgs- og distributionspersonale, reklameomkost-

ninger og afskrivninger.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostning-
er, der afholdes til ledelse og administration af kon-
cernen, herunder omkostninger til det administrative
personale og ledelsen samt kontorholdsomkostninger
og afskrivninger.

Andre driftsindteegter og driftsomkostninger

Andre driftsindtegter og driftsomkostninger omfatter



indteegter og omkostninger af sekundaer karakter i for-
hold til koncernens hovedaktiviteter.

| andre driftsindtaegter indregnes tillige anlaegstilskud, som

indtaegtsfares over anlaegsaktivernes forventede brugstid.

| andre driftsomkostninger indregnes tillige omkost-
ninger og afskrivninger vedrarende tjenesteboliger.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og renteom-
kostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab vedrarende vaerdipapirer, gaeldsforpligtelser og
transaktioner i fremmed valuta, amortiseringstilleeg
vedrgrende prioritetsgeeld, kontantrabatter mv. samt

tilleeg og godtgarelser under acontoskatteordningen.

Ekstraordincere poster

Ekstraordineere poster omfatter indtaegter og omkost-
ninger, der hidrerer fra begivenheder, som ikke harer
under koncernens ordinzere drift, og som derfor ikke
forventes at vaere tilbagevendende.

Skat

Arets skat, som bestar af &rets aktuelle skat og
e@ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfares til arets resultat,
og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte pa egenkapitalen. Den
andel af den resultatfgrte skat, der knytter sig til arets
ekstraordinaere resultat, henfgres hertil, mens den res-
terende del henfares til arets ordinzere resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser, henholdsvis tilgodehaven-
de aktuel skat, indregnes i balancen opgjort som
beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, regule-
ret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes og males efter den balanceo-
rienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser. Den skattemaessige veerdi af
aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og
skattesatser i de respektive lande, der med balanceda-
gens lovgivning vil vaere geeldende, nar den udskudte

skat forventes udlgst som aktuel skat. AEndring i

udskudt skat som folge af andringer i skattesatser

indregnes i resultatopggrelsen.

Udskudt skat i AS Viru Olu indregnes ikke, idet moder-
selskabet ikke har til hensigt at hjemtage udlodning.
Skat, der udlgses ved en eventuel udlodning af selska-

bets reserver, er oplyst i en note.

Moderselskabet er sambeskattet med de dattervirk-
somheder, der er omfattet af sambeskatningen. Den
aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sam-
beskattede danske selskaber i forhold til disses skatte-
pligtige indkomster (fuld fordeling med refusion ved-
rerende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle anlcegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanleg og maskiner
samt andre anleeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-

ninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen samt omkostninger til
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til at blive taget i brug.

Kostprisen omfatter tillige omkostninger til renove-
ring, der dels forgger produktionskapaciteten og dels
medfarer forlenget levetid af produktionsanleg. For
renoveringsomkostninger omfatter kostprisen direkte
og indirekte omkostninger til materialer, underleveran-

derer og lgnninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af for-
ventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af

aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 20-50 ar
Bygninger pa fremmed grund 12-30 ar
Produktionsanleeg og maskiner 5-25 ar
Renovering af produktionsanlaeg 5 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-15 ar

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under hen-
holdsvis produktionsomkostninger, distributionsom-
kostninger, administrationsomkostninger og andre
driftsudgifter.
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Aktiver med en kostpris under 50 t.kr. pr. enhed ind-
regnes som omkostninger i resultatopgerelsen pa

anskaffelsestidspunktet.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvin-
dingsveerdi, sifremt denne er lavere end den regn-

skabsmaessige vaerdi.

Fortjeneste og tab ved afheendelse af materielle
anlegsaktiver opgares som forskellen mellem salgs-
prisen med fradrag af salgsomkostninger og den
regnskabsmeessige veaerdi pa salgstidspunktet. Fortje-
neste eller tab indregnes i resultatopggrelsen sam-

men med af- og nedskrivninger.

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandele dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og
males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebeerer, at kapitalandelene i balancen
males til den forholdsmeessige andel af virksomhe-
dernes regnskabsmaessige indre veerdi med tilleeg
eller fradrag af uafskrevet positiv henholdsvis negativ
koncerngoodwill og med fradrag eller tilleeg af ureali-
serede koncerninterne fortjenester og tab.

| resultatopgerelsen indregnes moderselskabets
andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af
urealiserede koncerninterne fortjenester og tab og
med fradrag eller tilleg af afskrivning pa koncern-

goodwill henholdsvis negativ koncerngoodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomhe-
der overfores til reserve for nettoopskrivning af kapi-
talandele i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi
overstiger kostprisen.

Ved keb af dattervirksomheder anvendes overtagel-

sesmetoden.

Andre veerdipapirer
Andre veerdipapirer omfatter barsnoterede aktier og
kapitalandele i unoterede selskaber mv., der males til

dagsveerdi.
Varebeholdninger

Bryggeri- og handelsvirksomheder
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter
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FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor

denne er lavere.

Kostprisen for handelsvarer, ravarer og hjalpemateri-
aler omfatter anskaffelsespris med tilleg af hjemta-
gelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede varer
samt varer under fremstilling omfatter omkostninger
til ravarer, hjelpematerialer og direkte lgn samt in-
direkte produktionsomkostninger. Beholdninger af
returemballage males dog til pantpris.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte
materialer og len, omkostninger til vedligeholdelse og
af- og nedskrivning p& de i produktionsprocessen
benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr. Finan-
sieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opgares
som forventet salgspris med fradrag af feerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes

for at effektuere salget.

Kalkunvirksomheder

Kalkuner under opdret, slagtede og foredlede kal-
kunprodukter samt hjalpematerialer males til kost-
pris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisa-

tionsvaerdi, hvor denne er lavere.

Kostprisen for kalkuner under opdreaet samt slagtede
og foraedlede kalkunprodukter omfatter omkostninger
til ravarer, hjelpematerialer og direkte lgn samt in-
direkte produktionsomkostninger.

Kostprisen for ravarer, herunder keb af kyllinger og slag-
teklare kalkuner samt hjalpematerialer omfatter an-
skaffelsespris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirek-
te materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse
og af- og nedskrivning pa de i produktionsprocessen
benyttede maskiner, fabriksbygninger, stalde og
udstyr. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i

kostprisen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opgares
som forventet salgspris med fradrag af ferdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal atholdes
for at effektuere salget.



Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der
seedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver
omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgreensningsposter males
til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til

nominel vardi.

Egenkapital

Anskaffelses- og afstielsessummer for egne aktier
indregnes direkte pa egenkapitalen under overfort
resultat.

Prioritetsgzeld

Prioritetsgeeld males pa tidspunktet for lanoptagelse
til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter
fradrag af afholdte transaktionsomkostninger.
Efterfolgende males prioritetsgeeld til amortiseret
kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved
anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser indregnes til amortise-
ret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under forplig-
telser omfatter modtagne indteegter til resultatfering i
efterfelgende regnskabsar. Periodeafgraensningspos-
ter males til amortiseret kostpris, der seaedvanligvis

svarer til nominel veerdi.

Periodeafgraensningsposter omfatter tillige modtaget
anlaegstilskud i dattervirksomheden Darguner
Brauerei GmbH. Andel af anlaegstilskuddet, som kan
indteegtsfores ud over et ar fra balancedagen, er med-

taget under langfristede geeldsforpligtelser.

Pengestramsopgarelsen

Pengestramsopgerelsen for koncernen prasenteres
efter den indirekte metode og viser pengestramme
vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt
koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.
Der er ikke udarbejdet saerskilt pengestremsopggarelse

for moderselskabet, da denne er indeholdt i penge-
stremsopggrelsen for koncernen.

Pengestramme vedrerende driftsaktiviteter opgeres
som driftsresultatet reguleret for afskrivninger og ind-
teegtsfort tilskud, sendring i driftskapital samt betalt
selskabsskat.

Pengestramme vedrorende investeringsaktiviteter
omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af
virksomheder og aktiviteter samt kgb og salg af imma-
terielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestramme vedrerende finansieringsaktiviteter
omfatter optagelse af lan, modtaget anlegstilskud og
afdrag pa rentebaerende gaeld samt keb og salg af

egne aktier.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede
veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.

Segmentoplysninger

Harboe koncernens hovedaktiviteter er produktion og
salg af ol og laeskedrikke, samt opdrat og foredling
og salg af kalkunked. Den primare aktivitet, produk-
tion og salg af ol og leskedrikke, udger ca. 80% af

koncernens nettoomsatning.

Der gives oplysninger pa forretningssegmenter (pri-
maert segment), men ikke geografiske markeder, da
koncernens hovedaktivitet relaterer til det nordeurop-
eiske marked. Segmentoplysningerne falger koncer-
nens regnskabspraksis og interne gkonomistyring.

Anlaegsaktiver i primaere segmenter omfatter de
anlaegsaktiver, som anvendes direkte i det enkelte seg-
ments drift.

Segmentforpligtelser omfatter geeldsforpligtelser og
andre hensatte forpligtelser, der er afledt af det enkel-
te segments drift, herunder leverandgrgzeld samt

anden gaeld.
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Resultatopgorelse for 2002/2003

Koncern Moderselskab
(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 | 2002/2003 2001/2002 Note
Bruttoomsaetning 1.583.082 1.460.178 749.057 629.494
@I- og vandafgifter (310.959) (294.507) (250.134) (244.499)
Nettoomsaetning 1.272.123 1.165.671 498.923 384.995 1
Produktionsomkostninger (1.037.816) (940.289) (337.931) (244.656)
Bruttoresultat 234.307 225.382 160.992 140.339
Salgs- og distributionsomkostninger (138.550) (123.720) (91.241) (78.931)
Administrationsomkostninger (35.284) (33.687) (20.961) (20.456)
Andre driftsindteegter 5.078 3.128 0 0
Andre driftsomkostninger (1.727) (2.448) (1.727) (2.448)
Resultat af primaer drift 63.824 68.655 47.063 38.504
Andel af resultat fer skat i dattervirksomheder - - 5.662 18.242
Resultat for finansielle poster 63.824 68.655 52.725 56.746
Finansielle indtaegter 2.216 1.637 3.415 2.175 2
Finansielle omkostninger (13.876) (14.116) (3.925) (2.600) 3
Resultat for skat 52.164 56.176 52.215 56.321
Skat af arets resultat (19.329) (20.866) (19.329) (20.866) 4
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 61 37.044 61 37.044 4
Resultat efter skat 32.896 72.354 32.947 72.499
Minoritetsaktionaerernes andel 51 145 - -
ARETS RESULTAT 32.947 72.499 32.947 72.499

Resultatdisponeringen fremgar af drsberetningen.
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Balance - Aktiver
(pr. 30.4.2003)

Koncern Moderselskab
(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 | 2002/2003 2001/2002 Note
Rettigheder 0 206 0 187
Immaterielle anlaegsaktiver 0 206 0 187 5,6
Grunde og bygninger 289.341 281.806 102.794 103.311
Produktionsanlaeg og maskiner 307.697 276.906 127.370 134.377
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 15.765 21.409 7.766 10.390
Reservedele til egne maskiner 6.909 6.837 6.909 6.837
Materielle anlaegsaktiver under opforelse 6.139 1.467 4.762 1.058
Materielle anlaegsaktiver 625.851 588.425 249.601 255.973 5,6
Kapitalandele i dattervirksomheder - - 249.014 248.842
Veerdipapirer 2.288 1.935 2.209 1.881
Finansielle anlaegsaktiver 2.288 1.935 251.223 250.723 7
ANLAGSAKTIVER 628.139 590.566 500.824 506.883
Ravarer, halvfabrikata og engangsemballage 68.052 86.846 14.008 15.359 8
Returemballage 17.959 18.683 17.959 18.683
Feerdigvarer og handelsvarer 26.756 28.932 9.349 9.546
Varebeholdninger 112.767 134.461 41.316 43.588
Tilgodehavender fra salg 146.005 133.048 65.393 50.850
Tilgodehavende hos dattervirksomheder 0 0 43.025 21.801
Tilgodehavende selskabsskat 4.456 2.305 4.456 2.305
Tilgodehavende anlaegstilskud 13.446 0 0 0
Andre tilgodehavender 8.543 7.209 1.960 1.016
Periodeafgraensningsposter 4.633 3.193 1.148 1.311
Tilgodehavender 177.083 145.755 115.982 77.283
Likvide beholdninger 25.573 16.270 15.133 2.886
OMSZATNINGSAKTIVER 315.423 296.486 172.431 123.757
AKTIVER 943.562 887.052 673.255 630.640
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Balance - Passiver
(pr. 30.4.2003)

Koncern Moderselskab
(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 | 2002/2003 2001/2002 Note
Aktiekapital 60.000 60.000 60.000 60.000 9
Overkurs ved emission 51.000 51.000 51.000 51.000 10
Overfort overskud 349.923 317.200 349.923 317.200 1
Egenkapital 460.923 428.200 460.923 428.200
Minoritetsaktionzerer 458 504 - - 12
Hensaettelse til udskudt skat 61.524 58.676 62.164 61.425 13
Hensatte forpligtelser 61.524 58.676 62.164 61.425
Prioritetsgeeld og geeld kreditinstitutter 103.523 119.045 9.534 9.720
Periodeafgraensningsposter 30.338 20.589 0 0
Langfristede geeldsforpligtelser 133.861 139.634 9.534 9.720 14
Prioritetsgaeld og geeld kreditinstitutter 15.824 17.379 185 174 14
Bankgeeld, kasse- og byggekreditter 50.599 49.052 34.217 28.168
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 117.718 110.437 58.297 52.682
Geeld til dattervirksomheder 0 0 5.675 9.158
Selskabsskat 26.768 10.931 0 0
Anden gald 70.760 68.915 42.260 41.113
Periodeafgraensningsposter 5.127 3.324 0 0
Kortfristede geeldsforpligtelser 286.796 260.038 140.634 131.295
GZ/ZALDSFORPLIGTELSER 420.657 399.672 150.168 141.015
PASSIVER 943.562 887.052 673.255 630.640
Medarbejder- og ledelsesforhold 15
@vrige noter 16-20
Arsregnskab | 3§



Pengestromsopgorelse

Koncern

(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 Note
Resultat af primaer drift 63.824 68.655
Afskrivninger mv. 68.516 64.088
Indtaegtsferte tilskud (5.078) (3.128)
Pengestromme fra drift for aendring i driftskapital 127.262 129.615

Zndring i driftskapitalen 15.089 (20.872) 21
Pengestromme fra primaer drift 142.351 108.743
Nettorenter, udbytter, kursregulering mv. (11.447) (11.896)

Betalt skat, netto (2.734) (8.684)
Pengestromme fra drift 128.170 88.163
Nettoinvesteringer i materielle anlaegsaktiver (arets kab og salg af materielle

anlaegsaktiver, netto) (105.731) (65.798)
Nettoinvestering i finansielle anlaegsaktiver 17 (249)
Pengestromme fra investeringer (105.714) (66.047)

Afdrag pa langfristet geeld, netto (17.660) (27.705)

Modtaget investeringstilskud i regnskabsaret 3.184 12.287
Nettoinvestering i egne aktier 0 (702)
Pengestromme fra finansiering (14.476) (16.120)

/ndring af likvider 7.980 5.996

Likvider 01.05.2002 (32.782) (38.696)
Kursregulering primo (224) (82)

LIKVIDER 30.04.2003 (25.026) (32.782) 22
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Egenkapitalopgorelse 2002/2003

Aktie- Overkurs Reserve Overfort 1 alt
(DKK 1000) kapital ved for egne overskud
emission aktier

Saldo 01.05.2001 60.000 51.000 20.303 244.686 375.989
/Zndring af anvendt regnskabspraksis - - (20.303) 812 (19.491)
Korrigeret saldo 01.05.2001 60.000 51.000 0 245.498 356.498
Avrets resultat 2001/2002 - - - 72.499 72.499
Arets anskaffelse af egne aktier - - - (702) (702)
Valutakursregulering - - - (95) (95)
Saldo 30.04.02 60.000 51.000 0 317.200 428.200
Arets resultat 2002/2003 - - - 32.947 32.947
Valutakursregulering - = = (224) (224)
Saldo 30.04.2003 60.000 51.000 0 349.923 460.923

Moderselskabets egenkapitalopggrelse er identisk med koncernens.
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Noter

Koncern Moderselskab

(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 | 2002/2003 2001/2002
1. Nettoomseetning*)

Omseetning, indland 573.761 613.990 340.818 334.557
Omseetning, udland 698.362 551.681 158.105 50.438
1 alt 1.272.123 1.165.671 498.923 384.995
Finansielle indtsegter

Renteindtaegter, dattervirksomheder - - 1.868 1.541
Renteindtaegter i ovrigt 1.561 1.461 1.141 634
Kontantrabatter 250 176 1 0
Regulering til dagsveerdi, vaerdipapirer mv. 405 0 405 0
1 alt 2.216 1.637 3.415 2.175
3. Finansielle omkostninger

Renteomkostninger, dattervirksomheder - - 103 238
Renteomkostninger i evrigt 8.794 8.537 3.107 1.769
Prioritetsrenter 5.082 5.579 715 593
1 alt 13.876 14.116 3.925 2.600

*) | gvrigt henvises til segmentoplysningerne i ledelsesberetningen.

38 Arsregnskab




Noter

Koncern Moderselskab
(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 2002/2003 2001/2002
4. Skat af arets resultat
Skat af arets resultat fordeles saledes
Beregnet selskabsskat 16.458 9.793 13.340 7.200
Andring af udskudt skat 2.871 11.073 739 4.919
1 alt 19.329 20.866 14.079 12.119
Beregnet selskabsskat, datterselskaber - - 3.118 8.253
A&ndring af udskudt skat, datterselskaber - - 2.132 494
1 alt 19.329 20.866 19.329 20.866
Regulering af skat vedrerende tidligere ar
fordeles saledes:
Regulering vedrerende udskudt skat tidligere ar 0 7 0 7
Regulering vedrerende selskabsskat tidligere ar 61) 27 61 27
/Andring af skatteprocent udskudt skat,
datterselskab 0 (3.650) 0 (3.650)
/Andring af udskudt skat, Harboefarm A/S 0 (33.428) 0 (33.428)
1alt (61) (37.044) (61) (37.044)
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Noter

Koncern
(DKK 1000) 2002/2003 % 2001/2002 %
4. Skat af arets resultat, fortsat
Koncernafstemning af den danske skattesats
i forhold til koncernens effektive skattesats:
Resultat for skat 52.164 56.176
Beregnet skat heraf 15.649 30,0 16.853 30,0
Skatteeffekt af:
Forskelle i udenlandske dattervirksomheders
skattesatser i forhold til den danske skattesats 3.374 6,5 3.635 6,5
Ikke fradragsberettigede udgifter og indtaegter,
samt af- og nedskrivninger 306 0,6 378 0,7
Arets effektive skat 19.329 37.1 20.866 37,2

Effekten er ikke vist separat for moderselskabet, idet moderselskabets og koncernens skatteomkostninger

er identiske.
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Noter

Rettig- Grunde og  Produk- Driftsmate- Reserve- Materielle
(DKK 1000) heder bygninger tionsan- riel og dele til anlaegs-
laeg og inventar egne aktiver
maskiner maskiner under
opforelse
5. Immaterielle og
materielle anlaegsaktiver,
koncern
Kostpris 01.05.2002 4.712 424.237 682.601 64.897 6.837 1.467
Andring af anvendt regnskabspraksis - (10.189) - 93 - -
Korrigeret anskaffelsessum 01.05.2002 4.712 414.048 682.601 64.990 6.837 1.467
Kursregulering mv. 0 (101) (252) (25) 0 0
Arets tilgang 0 23.253 75.360 3.774 3.387 6.096
Arets afgang (4.712) (1.024) (3.632) (3.756) (3.315) (1.424)
Kostpris 30.04.03 0 436.176 754.077 64.983 6.909 6.139
Akkumulerede af- og
nedskrivninger 01.05.2002 (4.506) (138.239) (405.695) (43.488) 0 0
Zndring af anvendt regnskabspraksis - 5.997 - (93) - -
Korrigeret anskaffelsessum 01.05.2002 (4.506) (132.242) (405.695) (43.581) 0 0
Kursregulering mv. 0 12 121 18 0 0
Arets afskrivninger (206) (15.629) (44.116) (8.270) 0 0
Afskrivninger vedr. arets afgang 4.712 1.024 3.310 2.615 0 0
Akkumulerede af- og
nedskrivninger 30.04.03 0 (146.835) (446.380) (49.218) 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 30.04.03 0 289.341 307.697 15.765 6.909 6.139

Ejendomsvurderingen for grunde og bygninger andrager pr. 01.01.2002 123,1 mio. kr. Denne vurdering indeholder

ikke ejendomme i udenlandske datterselskaber med en bogfert veerdi pa 80,9 mio. kr. | grunde og bygninger pa

289,3 mio. kr. er indeholdt bogfart veerdi af bygninger pa lejede grunde 58,5 mio. kr.
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Noter

Rettig- Grunde og Produk- Driftsmate- Reservedele Materielle
(DKK 1000) heder bygninger tionsan- riel og til egne anlaegs-
leeg og inventar maskiner aktiver
maskiner under
opforelse
6. Immaterielle og
materielle anlaegsaktiver,
moderselskab
Kostpris 01.05.2002 1.000 164.101 355.789 32.312 6.837 1.058
Arets tilgang 0 5.961 11.612 1.905 3.387 4.763
Arets afgang (1.000) 0 0 (574) (3.315) (1.059)
Kostpris 30.04.03 0 170.062 367.401 33.643 6.909 4.762
Akkumulerede af- og
nedskrivninger 01.05.2002 (813) (60.790) (221.412) (21.922) 0 0
Arets afskrivninger (187) (6.478) (18.619) (4.374) 0 0
Afskrivninger vedr. arets afgang 1.000 0 0 419 0 0
Akkumulerede af- og
nedskrivninger 30.04.03 0 (67.268) (240.031) (25.877) 1] 0
Regnskabsmaessig
veerdi 30.04.03 0 102.794 127.370 7.766 6.909 4.762

Ejendomsvurderingen for grunde og bygninger andrager 01.01.2002 54,7 mio. kr.
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Noter

Koncern Moderselskab
(DKK 1000) Vaerdi- Kapitalandele Veaerdi-

papirer i dattervirk- papirer

somheder

7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris 01.05.2002 1.935 347.907 1.881
Arets tilgang 25 0 0
Arets afgang (42) 0 (42)
Kostpris 30.04.2003 1.918 347.907 1.839
Op-/nedskrivning 01.05.2002 0 (100.457) 0
Zndring af anvendt regnskabspraksis 0 1.392 0
Korrigeret op-/nedskrivning 01.05.2002 0 (99.065) 0
Kursregulering mv. 0 (234) 0
Andel i rets resultat for skat 0 5.662 0
Andel i drets skat incl. reguleringer tidligere ar 0 (5.256) 0
Opskrivning til dagsveerdi 370 0 370
Op-/nedskrivning i alt 30.04.2003 370 (98.893) 370
Regnskabsmaessig vaerdi 30.04.2003 2.288 249.014 2.209
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Koncern Moderselskab
(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 | 2002/2003 2001/2002
8. Ravarer, halvfabrikata og
engangsemballage
Ravarer, halvfabrikata og engangsemballage 44.512 43.740 14.008 15.359
Kalkuner under opdraet og foraedling 23.540 43.106 - -
1 alt 68.052 86.846 14.008 15.359
9. Aktiekapital
Aktiekapitalen er opdelt saledes:
A-aktier (10 gange stemmeret):
200 stk. a 32.000 kr. 6.400 6.400 6.400 6.400
B-aktier: 536.000 stk. a 100 kr. 53.600 53.600 53.600 53.600
1 alt 60.000 60.000 60.000 60.000
10. Overkurs ved emission
Overkurs ved emissionen, februar 1989 51.000 51.000 51.000 51.000
11. Overfort overskud
Saldo 01.05.2002 - 244.686 - 244.686
Effekt af aendret regnskabspraksis efter skat - 812 - 812
Korrigeret saldo 01.05.2002 317.200 245.498 317.200 245.498
Nettokeb af egne aktier - (702) - (702)
Overfart, jf. resultatdisponeringen 32.947 72.499 32.947 72.499
Kursreguleringer mv., datterselskaber (224) (95) (224) (95)
Saldo 30.04.2003 349.923 317.200 349.923 317.200
12. Minoritetsaktionzerer
Saldo 01.05.2002 504 636
Arets resultatandel (51) (145)
@vrige reguleringer 5 13
Saldo 30.04.2003 458 504
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Noter

Koncern Moderselskab

(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 2002/2003 2001/2002
13. Hensazettelse til udskudt skat

Udskudt skat hviler pa falgende poster:

Immaterielle og materielle anleegsaktiver 23.036 22.032 24.614 25.165
Omsaetningsaktiver 5.936 6.452 5.829 5.907
Tilbagekabsforpligtelse og tilskud 32.552 30.192 31.721 30.353
1 alt 61.524 58.676 62.164 61.425

Udskudt skat er afsat med henholdsvis dansk skattesats pa 30% og tysk skattesats pa 35,98%.

Beveegelse i udskudt skat:

Saldo 01.05.2002 - 84.576 - 56.287
Effekt af aendret regnskabspraksis - 212 - 212
Korrigeret saldo 01.05.2002 58.676 84.788 61.425 56.499
Arets regulering 2.871 11.073 739 4.919
Regulering af udskudt skat tidligere ar (23) (37.185) 0 7
1 alt 61.524 58.676 62.164 61.425
En udlodning af AS Viru Olu’s reserver vil

udlase en ikke afsat skat pa 3.960 5.022 3.960 5.022
14. Langfristet geeld

forfalden efter 5 ar

Prioritetsgaeld og geeld kreditinstitutter 45.238 60.606 8.675 8.904
Periodeafgraensningsposter, anlaegstilskud 9.835 10.622 0 0
1 alt 55.073 71.228 8.675 8.904
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Koncern Moderselskab
(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 | 2002/2003 2001/2002
15. Medarbejder- og ledelsesforhold
Vederlag i selskabet/koncernen til:
Bestyrelse 260 45 260 45
Direktion 3.731 3.092 2.963 3.092
Gager og lenninger, avrige medarbejdere 170.840 164.104 75.228 68.178
Pensioner, sociale omkostninger mv.,
ovrige medarbejdere 15.825 13.294 6.700 5.164
1 alt 190.656 180.535 85.151 76.479
Det gennemsnitlige antal heltidsbeskaeftigede 697 677 247 232

Herudover stilles der til ledende medarbejdere fri bil, bolig og telefon til radighed.

16. Renterisiko, koncern

Koncernens rentebzerende geeld andrager pr. 30.04.2003
173,6 mio. kr. Geelden er optaget i DKK og EUR. Af
geelden er 119,3 mio.kr. fastforrentet med en effektiv
rente pa 6,1% - 6,8%. Den resterende del af geelden er

variabelt forrentet med en effektiv rente pa 3,6%.

17. Valutarisiko, koncern

Af koncernens tilgodehavender 98,5 mio. kr. i uden-
landsk valuta udger tilgodehavender i EUR 80,9 mio.
kr. Koncernens forpligtelser i udenlandsk valuta an-
drager 168,7 mio. kr. Heraf udger forpligtelser i EUR

163 mio. kr.

18. Eventualforpligtelser

Moderselskab

Selskabet har en forpligtelse til at tilbagekgbe egen
emballage i omleb til pantpris. Pantprisen for de cir-
kulerende Harboe-kasser fyldt med flasker er beregnet
til 106,0 mio. kr. pr. 30.04.2003 (pr. 30.04.2002 101,2

mio. kr.).
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Selskabet har stillet kaution over for Darguner
Brauerei GmbH’s geeld til kreditinstitutter. Gaelden
andrager pr. 30.04.2003 63,7 mio. kr. (pr. 30.04.2002
79,8 mio. kr.).

Herudover har moderselskabet stillet betalingsgaranti
pa 6,0 mio. kr. (pr. 30.04.2002 6,0 mio. kr.) vedrgren-

de norske gl- og vandafgifter.

Prioritetsgaeld i moderselskabets beboelsesejendom-
me er sikret ved pant i moderselskabets beboelsesej-
endomme. Regnskabsmeessig vaerdi pr. 30.04.2003

udger 21,0 mio.kr. (pr. 30.04.2002 21,5 mio. kr.).

Selskabet heefter solidarisk med de gvrige sambeskat-
tede selskaber for den samlede selskabsskat. Skatte-
geeld i avrige selskaber andrager pr. 30.04.2003 0 mio.

kr. (pr. 30.04.2002 0,1 mio. kr.).

Koncernen
Udover de anfgrte forpligtelser under moderselskabet

har koncernen (Danske Kalkuner A/S) indgéet husleje-



Noter

kontrakter vedrgrende arealer og bygninger til opdreet
af kalkuner. Kontrakterne er indgdet med selskaber,
der har direktor Bernhard Griese og dennes naertsta-

ende som starste aktionzerer.

Lejekontrakterne, der er tinglyst pa de enkelte ejen-
domme, er uopsigelige frem til ar 2020 fra udlejers
side og 2010 fra lejers side. Den arlige leje andrager

5,8 mio. kr. (pr. 30.04.2002 5,7 mio. kr.).

Lejekontrakterne er indgdet pa markedsvilkar.

Koncernen (Harboefarm A/S) har indgéet flerarige
aftaler med leveranderer af slagteklare kalkuner.

Prioritetsgaeld er sikret ved pant i koncernens danske
ejendomme. Regnskabsmaessig veerdi pr. 30.04.2003

udger 137,0 mio. kr. (pr. 30.04.2002 148,0 mio. kr.).

Til sikkerhed for bankgeeld i Darguner Brauerei GmbH
er deponeret ejerpantebrev pa ca. 122 mio. kr. med
pant i bryggerieiendommen og produktionsanlaeg i
Dargun. Regnskabsmassig veardi andrager pr.

30.04.2003 209 mio. kr. (pr. 30.04.2002 164 mio. kr.).

Bogfort Antal stk. Nominel % af
(DKK 1000) vaerdi a 100 kr. vaerdi aktiekapital
19. Beholdning af egne aktier
Beholdning 01.05.2002 59.800 5.980 10,0
Beholdning 30.04.2003 59.800 5.980 10,0

Beholdningen af egne aktier, som udelukkende bestar af B-aktier, er anskaffet for at sikre en optimal

placering af likvide midler.
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Koncern Moderselskab
(DKK 1000) 2002/2003 2001/2002 | 2002/2003 2001/2002
20. Honorarer til selskabets revisorer
Deloitte & Touche, Statsautoriseret
Revisionsaktieselskab 1.170 1.408 674 883
PricewaterhouseCoopers 422 418 132 128
1 alt 1.592 1.826 806 1.011
Heraf udger honorar for anden assistance
end egentlig revision:
Deloitte & Touche, Statsautoriseret
Revisionsaktieselskab 437 638 222 400
PricewaterhouseCoopers 0 0 0 0
1 alt 437 638 222 400
21. AEndring i driftskapital
Andring i varebeholdninger 21.694 (26.298)
Zndring i tilgodehavende fra salg (12.957) (12.950)
Zndring i andre tilgodehavender og
periodeafgraensningsposter (2.774) 10.022
/Andring i leveranderer af varer og tjenesteydelser 7.281 4.964
/Zndring i anden geaeld og periodeafgraens-
ningsposter excl. tilskud 1.845 3.390
1 alt 15.089 (20.872)
22. Likvider
Likvide beholdninger 25.573 16.270
Kortfristet bankgaeld mv. (50.599) (49.052)
1 alt (25.026) (32.782)
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23. Naertstaende parter
Neertstdende parter med bestemmende indflydelse pa

Harboes Bryggeri A/S (Harboe koncernen):

Bestemmende indflydelse
Bernhard Griese
Spegerborgvej 4

4230 Skeelsker

Grundlag
Direktor, bestyrelsesmedlem og hovedaktioneer i

Harboes Bryggeri A/S

Transaktioner mellem neertstdende parter og Harboes

Bryggeri A/S (Harboe koncernen) i 2002/2003:

Transaktioner

Danske Kalkuner A/S og Harboefarm A/S har indgéet
lejekontrakter med selskaber, der har direkter Bernhard
Griese og dennes neertstiende som sterste aktioneer,
jf. note 18 eventualforpligtelser. De arlige lejeomkost-

ninger andrager 5,8 mio. kr. (2001/2002 5,7 mio. kr.)

Harboes Bryggeri A/S og Darguner Brauerei GmbH har
kbt saft af selskab, der har direktar Bernhard Griese og
dennes nertstdende som storste aktionzer. Arets kab

andrager 21,6 mio. kr. (2001/2002 8,5 mio. kr.).

Harboes Bryggeri A/S har stillet fri bolig til radighed
for ledende medarbejdere, som er omfattet af hoved-
aktionaerkredsen, jf. note 15 medarbejder- og ledelses-
forhold. Den regnskabsmaessige vardi pr. 30.04.2003

andrager 7,2 mio. kr. (pr. 30.04.2002 7,3 mio. kr.).

Herudover har der ikke i arets lgb, bortset fra koncern-
interne transaktioner, der er elimineret i koncernregn-
skabet, samt normalt ledelsesvederlag, veeret gen-
nemfgrt transaktioner med bestyrelse, direktion,
ledende medarbejdere, vaesentlige aktionzerer, tilknyt-

tede virksomheder eller andre nzertstadende parter.

Alle transaktioner med neertstidende parter er gen-

nemfort pad markedsmaessige vilkar.
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Selskabsoplysninger

Selskab

Harboes Bryggeri AfS
Spegerborgve) 34, DK 4230 Skeelskor
CVR nr. 43 91 0515
Hjemstedskommune: Skeelsker

Bestyrelse:

Anders Nielsen, formand, advokat

Andre hverv: Medlem af bestyrelsen | Budde Schou &
Ostenfeld A/S, Budde Schou & Ostenfeld Intemational
AJS og Arking Arkitekter & Ingeniorer AJS.

Bernhard Griese, adm. direktor

Andre hverv: Medlem af bestyrelsen i Visbjerggard AfS,
Lundegard A[S, Buskysminde A/S, Rugbjerggird A/S,
Danfrugt Skalskor A/S og Keldemazs A/S.

Thomas Wilkens Andersen, direktar

Andre hvery: Medlem af bestyrelsen | Fredericia Skibs-
vaerft El ApS, Fredericia Skibsvaerft A/S, Fredericia Sea-
wise AJS, Assens Skibsveerft Holding ApS, Assens
Skibsvaerft A/S og Jonika A/S.

Kirsten Griese, sygeplejerske

Vibeke Harboe Malling, marketingkoordinator

Karina Marboe Laursen, fysioterapeut

Jens Bjarne Jensen, bryggeriarbejder®

Anders Wibskoy, bryggeriarbejder®

Poul Erk Tokkesdal Mortersen, lager- og distributionschef*
*) medarbeidervalgt

Direktion:
Bernhard Griese

Revision:
Deloitte & Touche Statsautoriserst Revisionsaktieselskab
PricewaterhouseCoopers

Generalforsamling
Afholdes i Skalsker
tirsdag den 26. august 2003 kl. 17.c0

Fondsbarsmeddelelser
Meddelelser til Kobenhavns Fondsbors for perioden

1. maj 2002 til 30. april 2003:

Dato Emne

22.0%.2002 Finanskalender 20022009

21.08,2002 Indkaldelse til ordinaer generalfor-
samling

27.08.2002 1. kvartalsrapport 2002/2003

06.0§.2002 Forleb ordinaer generalforsamling
05.03.2002

26.11.2002 Dato for halvirsrapport 20022003

05.12,2002 Halvarsmeddelelse

20.12.2002 Statusopgorelser, aktiebesiddelser

07.01.2003 Andnng til finanskalender

10.01.2003 Statusopgorelser, aktiebesiddelser

17.01.2003 Statusopgerelser, akticbesiddelser

27.03.2009 3. kvartalsrapport 20022003
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