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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
november 2018 - 31. oktober 2019 for Kopenhagen Fur International A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. oktober 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.

november 2018 - 31. oktober 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Glostrup, den 6. februar 2020

Direktion:

Jesper Lauge Christensen

Bestyrelse:

Tage Pedersen Ann-Mona Kulsg Larsen John Elling

Formand

John Vagn Papsg Henning Holm Christensen Lars Kellner Eilertsen

John Trier Rasmussen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Kopenhagen Fur International A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Kopenhagen Fur International A/S for regnskabsaret 1. november
2018 - 31. oktober 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. oktober 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
november 2018 - 31. oktober 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Haj 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge 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 regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt 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 sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

. 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 selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet

om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om 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 arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, 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 medfare, at selskabet ikke
laengere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med ledelsen 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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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

Kabenhavn, den 6. februar 2020

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Henrik Briinings Per Frost Jensen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne3106 MNE-nr. mne27740
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HOVED- OG NGGLETAL

2018/19  2017/18  2016/17  2015/16  2014/15

tkr. tkr. tkr. tkr. tkr.
Resultatopgerelse
Nettoomsaetning.......ccccceeeviviviiiiciineeeen.n, 162.732 165.596 204.174 140.340 235.194
Bruttoresultat..........c..ooevveeeiiiiiiineiiiinnn.., 84.670 83.535 112.060 66.411 125.172
Driftsresultat.........ccceeeeeeeeiiiiiiiiiiiineeeeee, -5.010 -26.117 -9.945 -35.044 15.670
Finansielle poster, netto............c.c..c...... 12.043 13.639 11.102 4.683 5.835
Arets resultat for skat............cccoceeueene.. 5.032 -12.478 1.157 -30.361 21.505
Arets resultat...........ccoeeeeveeiiieeeiineen, 3.428 -9.804 4.076 -23.910 15.462
Balance
Balancesum..........ccceeeveeeeiiiiiiiiiiiiineeeee, 248.616 328.511 228.712 317.799 272.137
Egenkapital..........ccceeeeiiiiiiiiiii, 65.604 62.176 71.980 67.903 91.813
Investeringer i materielle anlaegsaktiver.. 0 0 0 0 0
Nogletal
Soliditetsgrad (%)...........covvvveeeeeeeeeirinnnnns 26,4 18,9 31,5 21,4 33,7
Egenkapitalforrentning (%)........cccc.ccuune.. 5,4 -14,6 5,8 -29,9 18,4
Samlet auktionsomsaetning.................. 1.212.768 1.469.527 2.004.706 1.284.976 2.551.415
Antal solgte skind (t.stK.)...c.ccovveneinnnn... 7.652 8.756 9.777 7.133 9.701
Gennemsnitspris for mink (kr.)............. 157 167 205 180 263

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Passiver i alt, ultimo

Soliditetsgrad:

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning:

Nettoomsaetning i tkr.
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte

Afkastningsgrad

Nogletallene fglger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Med virkning fra 1. maj 2012 har modervirksomheden Dansk Pelsdyravlerforening a.m.b.a. (Kopenhagen
Fur) overdraget sine aktiviteter vedr. indsamling af skind i @steuropa, Grakenland, Holland samt Nord-
og Sydamerika til selskabet. Selskabets aktiviteter bestar i indsamling af skind, sortering samt salg af ra
pelsskind.

Sortering og salg gennemfares via modervirksomheden Dansk Pelsdyravlerforening a.m.b.a.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Resultatet i regnskabsaret udviser et overskud pa 3.428 tkr. mod et underskud i 2017/18 pa 9.804 tkr.
Egenkapitalen udger 65.604 tkr. svarende til en soliditetsgrad pa 26,4 %.

Selskabet har haft et fald i antal solgte skind pa 13% til i alt 7.652 t.skind. Gennemsnitsprisen for
minkskind i 2018/19 udgjorde 157 kr. svarende til et fald pa 5% i forhold til sidste ar.

Arets resultat foreslas overfort til naste ar.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Resultatet er pa niveau med forventningerne ved arets start, og ledelsen anser resultatet for
tilfredsstillende.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.

Seerlige risici

Prisrisici:

Verdensmarkedsprisen pa ra pelsskind bestemmes af forholdet mellem udbud og efterspgrgsel og
fastseettes i USD. Zndringer i de mest betydende markeders efterspargsel pa pelsskind af haj kvalitet
pavirker prisen i udpraeget grad. Udviklingen i USD-kursen har saledes en betydelig indflydelse pa de
opnaede priser i DKK og dermed auktionsomsaetningens og -vederlagets starrelse. USD-kursen har i
saesonen 2018/19 veaeret svagt stigende, startende i kurs 6,58 mod DKK til at slutte i kurs 6,70 ved
udgangen af aret.

Valutarisici:

Grundet den betydelige eksportandel pavirker kurs- og renteudvikling i primaert USD og EUR selskabets
resultat og pengestremme. Det er selskabets politik at minimere denne pavirkning ved at afdackke
valutarisici via moderselskabet. Der indgas ikke spekulative valutapositioner.

Rammevilkdr:

Zndring i vilkarene for savel vores leveranderers produktion af skind som vores kunders import og
forarbejdning af skind kan pavirke virksomhedens aktivitetsniveau og dermed virksomhedens
indtjeningsmuligheder.

Forventninger til fremtiden
Det er vores forventning, at skindmangden vil falde, men da der er foretaget tiltag til
omkostningsreduktioner, forventes resultatet til naeste ar at vaere positivt.

Redeggrelse for samfundsansvar
Koncernen som helhed er tilknyttet De Forenede Nationers netvaerk Global Compact.

Der henvises til folgende hjemmeside: www.kopenhagenfur.com.
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RESULTATOPG@RELSE 1. NOVEMBER - 31. OKTOBER

NETTOOMSAETNING......ccoviiiiiiiiiiii

Andre driftsindtaegter.....ooviviiiiiiiiiiiiii i
Eksterne omKoStNiNGer....couiiiiiiiiiiiiiiiiii it ieiieiieeeaeen

BRUTTORESULTAT ...vintiitiiiiiieeeeeieeeeneeneeneeneanaanens
PersonaleomKkoStNiNGEr . .co.uiiiiiiiii i ieiiieiieeeieeeeaeen
DRIFTSRESULT AT ...utiitiitiiiiieeieeeeieeieeneeneeneeneenaaneas
Resultat af kapitalandele i datter- og associerede

VIFKSOMNEAEN ... ettt eeeeas
Andre finansielle indtaegter......ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiea,
Andre finansielle omKostniNger.......ccvvvviriiiiieiiiiieeriieenennnns
RESULTAT FOR SKAT ....iiiiiiiiiiiiiiieinereeneeneeneeneeneeneanees

SKat af Arets reSUILAL. ...vvive i ieeieeieeienieneeneeneeneeneeneeneeneenes

ARETS RESULTAT ...iiiniiiiiiiieeiieeiieeeie et et e eeieeeieeeanee

Note

2018/19
tkr.

162.732

5.300
-83.362

84.670
-89.680
-5.010
-2.001
15.150
-3.107
5.032
-1.604

3.428

2017/18
tkr.

165.596

0
-82.061

83.535

-109.652

-26.117

15.444
-1.805

-12.478

2.674

-9.804
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BALANCE 31. OKTOBER

AKTIVER

Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccoevviiviiiiiiinninann...
Finansielle anlaegsaktiver.........cccoooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiianen,

ANLAGSAKTIVER.

Ravarer og hjaelpematerialer........ocoiviviiiiiviiienininiinininennns

Varebeholdninger

Tilgodehavender hos avlere.......ccovvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenennnns
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.......................
Udskudte skatteaktiver.......ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiienees

Tilgodehavender..

Likvider.............

OMSAETNINGSAKTIVER. .....ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiini e

AKTIVER............

2019
tkr.

Note

858
7 858

858

18
18

238.756

530

8 1.515
3.921

0

9 172
244.894

2.846

247.758

248.616

10

2018
tkr.

0
0

0

816
816

317.147
0

3.119
2.553
1.521
121
324.461

3.234

328.511

328.511
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BALANCE 31. OKTOBER

PASSIVER

FA (5] ¢= 10| - | B PP
Overfart OVerskud........oeeevereiiieiiieiiiiiiiii e eeieeeneeeneannes
EGENKAPITAL ...oitiitiitiiiiieeeieseeeree e e ieeneenaaneas
Gaeld til pengeinstitutter.....cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiii i eiieeeaas
Gaeld til avlere....ooeiieiii i
Leverandarer af varer og tjenesteydelser........ccccoeevviiinnn...
Geeld til tilknyttede virksomheder.......ccoovviiiiiiiiiiiiiiinnennns
ANden gaeld. . .oiiniiiiii e
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c..coovviiiiiiiiiiiiinnnn...
G/ZELDSFORPLIGTELSER.....c.ctitiiiiiiiiiiiieinieneeneeneeneeenes

PASSIVER. ..ot

Eventualposter mv.
Neaertstaende parter

Koncernregnskab

Note

10

11

12

13

2019
tkr.

80.000
-14.396

65.604

39.061
13.805
2.695
127.116
335
183.012

183.012

248.616

11

2018
tkr.

80.000
-17.824

62.176

56.062
127.555
1.751
79.985
982
266.335

266.335

328.511
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Overfort
Aktiekapital overskud I alt
Egenkapital 1. november 2018.....c.viiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 80.000 -17.824 62.176
Forslag til resultatdisponering.......cceeeveiiiieiieiieineieeneneeennnnen, 3.428 3.428

Egenkapital 31. oktober 2019...........ccoviviviiiiiiiiiiiiiiinnnnn 80.000 -14.396 65.604
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NOTER

Nettoomsaetning

Selskabets nettoomsaetning udger 163 mio. kr. (2017/18: 166 mio. kr.). Nettoomsaetningen
relaterer sig til selskabets samlede auktionsomsatning pa 1.212.768 tkr. (2017/18: 1.469.527
tkr.), hvoraf eksportomsaetningen udger ca. 96,6% (2016/17: 98,9%), svarende til 1.171.534
tkr. (2017/18: 1.453.362 tkr.)

2018/19 2017/18
tkr. tkr.
Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:
2 (2017/18: 2)
W o T o 1= T 1= P PP 2.567 2.725
Andre omkostninger til social sikring........cccoocoiiiiiiiiiiiii... 12 12
Legnandel fra samarbejdsaftale med moderselskab................. 87.101 106.915
89.680 109.652
Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter i @vrigt......ccoovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenaees 15.150 15.444
15.150 15.444
Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder.................... 1.627 1.202
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiinann... 1.480 603
3.107 1.805
Skat af arets resultat
Regulering skat vedrgrende tidligere ar........ccovvevivienenennnnns 0 275
Regulering af udskudt skat........cceeviriiiiiiniiiiiiiiiiinnenannnns 1.604 -2.949
1.604 -2.674
Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat......coooeviiiiiiiiiiiii e, 3.428 -9.804

3.428 -9.804

13

Note
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i

datter-

virksomheder

LI LT = PP PP 2.859

Kostpris 31. oKtober 2019......ccuiiiiiiiiiiiiiii e e et eenteeneeeneeaneeaneenn 2.859

ANAre rEGULEIINGET . . ittt i et et et e it ee it eeeiaeeeenaeeaanes -2.001

Opskrivninger 31. oktober 2019.......cooiiiiiiiiiii i -2.001

Regnskabsmaessig vaerdi 31. oktober 2019.........ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeens 858
Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel

Kopenhagen Fur (Bejing) Co. LTD. , Beijing...... 857.176 - 100 %

Udskudt skatteaktiv
Hensaettelse til udskudt skat vedragrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
vaerdier pa skattemaessige underskud.

2019 2018
tkr. tkr.

Udskudt skat vedrarer:
Skattemaessigt underskud .......oooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiirenneenenns 1.515 3.119
1.515 3.119
Udskudt skatteaktiv 1. november.......ccoeviiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn.. 3.119 170
Arets udskudte skat i resultatopgarelsen............cccevuveneenenn.. -1.604 2.949
Udskudt skatteaktiv 31. oktober........ccccovvvviiiiiiiiininnnnnn.. 1.515 3.119

Virksomhedens udskudte skatteaktiv er indregnet i balancen med 1.515 tkr. Skatteaktivet
vedregrer uudnyttede skattemaessige underskud. Skatteaktivet er indregnet pa baggrund af
forventningerne til de naeste par ars positive skattemaessige overskud, hvorved de
skattemaessige underskud fuldt ud forventes at blive udnyttet. Vurderingen bygges pa
baggrund af virksomhedens budgetter for de kommende ar.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indeholder forudbetalte omkostninger, der vedrerer det
efterfalgende regnskabsar.

14

Note
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NOTER
2019 2018
tkr. tkr.
Aktiekapital
Aktiekapitalen er fordelt saledes:
A-aktier, 80.000 stk. a nom. 1.000 Kr.....cevvveeiiiinnerieninnnnnnn, 80.000 80.000
80.000 80.000

Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Selskabet er samregistreret med Dansk Pelsdyravlerforening a.m.b.a., Kopenhagen Fur
Ejendomsselskab A/S, Oh! by Kopenhagen Fur A/S og Dansk Pelsdyravlerforenings
Forskningsfond for faellesregistrering af moms og kildeskat og haefter saledes for en eventuel
samlet gaeld til Skattestyrelsen.

Heeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Neaertstaende parter
Selskabets naertstaende parter omfatter Dansk Pelsdyravlerforening a.m.b.a.

Bestemmende indflydelse
Dansk Pelsdyravlerforening a.m.b.a., der er moderselskabet.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft transaktioner med naertstdende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98¢, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.

Koncernregnskab
Selskabet indgar i koncernregnskabet for Dansk Pelsdyravlerforening a.m.b.a., Langagervej
60, 2600 Glostrup, CYR-nummer 15 27 54 13, hvilket er selskabets ultimative moderselskab.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Kopenhagen Fur International A/S for 2018/19 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.
RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning
Nettoomsaetning bestar i virksomheden primaert af salgs- og avlerafgifter beregnet pa grundlag af den
omsatning, som har fundet sted pa Kopenhagen Furs auktioner i regnskabsaret.

Hvor der leveres produkter med hgj grad af individuel tilpasning, foretages indregning i
nettoomsaetningen i takt med, at produktionen udferes, hvorved omsastningen svarer til salgsvaerdien
af arets udfgrte arbejder (produktionsmetoden). Denne metode anvendes, nar de samlede indtaegter og
omkostninger pa kontrakten og faerdiggerelsesgraden pa balancedagen kan skgnnes palideligt, og det er
sandsynligt, at de gkonomiske fordele vil tilga selskabet.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning
pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedregrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta og forpligtelser
samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
garelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder males i ejerselskabets balance efter den indre vaerdis
metode.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tillaeg af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi oversti-
ger anskaffelsesvaerdien.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
deekke associerede virksomheders underbalance.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjaelpematerialer opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer, direkte len og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produk-
tionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksadministration
og ledelse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrgrende produkterne.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af faerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsaettes under hen-
syntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

| opggrelsen af hensattelsesbehovet er modregnet vaerdi af skind, hvori selskabet har
tilbageholdelsesret. Skindvaerdierne er opgjort til seneste auktionspris med fradrag af salgs- og
avlerafgifter.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedregrende efter-
folgende regnskabsar.
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Skyldig skat og udskudt skat

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.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post.

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede veerdi-
reguleringer direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

PENGESTROMSOPGORELSE

Under henvisning til arsregnskabslovens § 86, stk. 4, har selskabet undladt at udarbejde
pengestromsopggrelse. Der er udarbejdet en pengestreamsopgarelse for koncernen.



