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DAGSORDEN

1. Bestyrelsens beretning om selskabets
virksomhed i det forlebne ar.

2. Forelzeggelse af arsrapport med
revisionspategning til godkendelse.

3. Beslutning om anvendelse af overskud i
henhold til den godkendte arsrapport.

LEMON -,PII.‘S'!_JE" : 4. Behandling af forslag fra bestyrelse og
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b. Forslag fra bestyrelsen.
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5. Valg af medlemmer til bestyrelsen.

6. Valg af revision.

Harboes Bryggeri A/S «2014/2015
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LEDELSENS BERETNING

Ved bestyrelsesformand
Anders Nielsen

Harboes Bryggeri A/S «2014/2015



GENERALFORSAMLING - HARBOES BRYGGERI A/S 2015 - HOVEDPUNKTER

HOVEDPUNKTER

« Vi har de seneste ar oprustet vores kapacitet til den
organiske vaekst, vi ansker at skabe pa isaer de inter-
nationale markeder.

- IHARBOE NORDIC har der i regnskabsaret vaeret
seerlig fokus pa den risikoeksponering.

- HARBOE INTERNATIONAL har i aret oplevet en
positiv udvikling med tocifret vaekst i salget af egne
varemeerker.

- | HARBOE INGREDIENTS har afsaetningen inden for den
traditionelle maltekstrakt udviklet sig forholdsvis stabilt
og baseret pa godt samarbejde med eksisterende kunder.

D ———

DARGUN'GERMANY

- Viser fortsat udfordrende markeder med intensiv
konkurrence og et konstant behov for at tilpasse sig
og skabe ny fremdrift, hvis man vil veere med.

Harboes Bryggeri A/S - 2014/2015
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i HOVEDTAL

Koncernens nettoomszetning
f 5% blev i regnskabsaret 2014/2015
- pa 1.371 mio. kr. mod 1.420 mio.
’ kr. aret fer. Det svarer til et fald
pa 3,4 %.

EBITDA udgjorde 129,4 mio. kr.
mod sidste ar 107,4 mio. kr.

Afskrivninger pa immaterielle

og materielle aktiver indgar i

resultat af primaer drift med
ra 90,7 mio. kr. Samme niveau

, som sidste ar.

C DE R Resultatet af primaer drift

SMAG AF
L “ (EBIT) udgjorde 38,6 mio. kr.
MRMSNEENE  mod 16,7 mio. kr. sidste ar.
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Resultatet for skat blev et
overskud pa 33,4 mio. kr.
mod 10,4 mio. kr. aret for.

Harboes Bryggeri A/S «2014/2015
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HOVEDTAL, FORTSAT

Den samlede forbedrede indtjening skyldes
bla. en fortsat positiv udvikling i salget af
koncernens egne varemeerker pa en raekke
internationale markeder, hvor produkterne
positioneres i attraktive prissegmenter og bi-
drager med bedre indtjeningsmarginer, end
der realiseres i private label-segmenterne.

Samtidig ses ogsa en aget effekt af de sene-
ste ars investeringer i effektiviseringer i hele
veerdikaeden, ligesom en raekke energiopti-
meringer i produktionen i bade Danmark
og Tyskland har pavirket energiudnyttelsen
og -omkostningerne positivt.

De seneste ars investeringer i energi- og
effektivitetsoptimeringer har bidraget til en
betydelig reduktion af koncernens drifts-
omkostninger. Der har ogsa i det forgangne
regnskabsar vaeret fokus pa fortsatte effekti-
viseringer, herunder bl.a. nye emballage-

Harboes Bryggeri A/S «2014/2015
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HOVEDTAL, FORTSAT

l@sninger, optimerede lager- og logistikfacili-
teter samt produktionsteknologi, der under-
stotter den fortsatte effektivisering og kapa-
citetsudnyttelse af driften.

Investeringerne udgjorde i regnskabsaret
58,2 mio. kr, heraf 56,2 mio. kr. i materielle
aktiver.
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i Arets resultat efter skat udgjorde for
E 2014/2015 24,0 mio. kr. mod 10,6 mio. kr.
;' aret for.

i EGENKAPITAL

Egenkapital udgjorde pr 30.04.2015 709,9
mio. kr. mod 706,6 mio. kr. aret far.
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Harboes Bryggeri A/S «2014/2015
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HOVEDTAL, FORTSAT

LIKVIDITETSBEREDSKAB
Likviditetsberedskabet for koncernen er
sammensat af likvide beholdninger og til-
sagte uudnyttede kreditfaciliteter og ud-
gjorde pr. 30. april 2015 244,7 mio. kr.

Hertil kommmer beholdningen af egne
B-aktier svarende til 151,3 mio. kr. opgjort
til barskursen pr. 30. april 2015.

Koncernens rentebaerende geeld udgjorde
pr. 30. april 2015 240,5 mio. kr. mod 294,7
mio. kr. aret for.

Justeret for likvide indestaender mv. pa 86,2

mio. kr. udger koncernens nettorentebaeren-
de geeld pr. 30. april 2015 154,3 mio. kr. mod

196,8 mio. kr. aret for.

Harboes Bryggeri A/S «2014/2015
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Harboes Bryggeri A/S «2014/2015

STRATEGI OG FINANSIELLEMAL

Harboe producerer og afsztter en bred
vifte af drikkevarer og maltekstraktproduk-
ter, som er malrettet til efterspargsel og
markedspotentialet i de geografiske
regioner, hvor koncernen opererer.

Harboes aktiviteter tager udgangspunkt
| tre strategiske forretningsomrader:

’ Harboe Nordic

o Harboe International

«  Harboe Ingredients

Harboe Nordic er koncernens hovedak-
tivitet, hvor langvarige og veletablerede
kunderelationer danner udgangspunkt for
markedsfaringen af et bredt sortiment af al,
lzeske- og energidrikke samt ikke-alkoholi-
ske maltdrikke i Danmark, Norge, Sverige,
Baltikum, Tyskland og til greensehandlen.
Det er Harboes strategi at fastholde en hg;
volumen og sikre sin veletablerede position
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Harboes Bryggeri A/S «2014/2015

STRATEGI OG FINANSIELLEMAL, FORTSAT

pa disse markeder ved at tilbyde kunderne
hoj kvalitet, fleksibilitet og sikkerhed i leve-
rancerne samt et attraktivt og tidsvarende
sortiment.

Det indgdende markedskendskab og taette
partnerskab med kunderne anvendes
desuden malrettet til lobende at udvikle

og teste nye produkter, emballager og
koncepter pa de nordeuropaeiske markeder.
Erfaringer og resultater herfra udnyttes og
implementeres systematisk med henblik

pa at realisere yderligere salgssynergier pa
koncernens gvrige internationale markeder.
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STRATEGI OG FINANSIELLEMAL, FORTSAT

i 7 7% Vot Harboe International markedsferer ol,
" laeske- og energidrikke samt ikke-alkoholiske
maltdrikke pa udvalgte markeder i Mellem-
_ | gsten, Afrika, Asien/Oceanien, Americas

a7 7% samt pa en raekke europaeiske markeder
uden for Nordeuropa. Det er Harboes
strategi at @ge Harboe Internationals relative
andel af koncernens omsaetning og EBITDA
gennem en fokuseret opbygning af sin
position pa markeder, hvor den gkonomiske
og demografiske udvikling understatter en
stigende kabekraft og efterspargsel pa

B E E R® REMIH kvalitetsprodukter. Ekspansionen prioriteres

Alk.7,7 tario%:

mod markeder, hvor den konkurrence-
maessige situation gor det muligt at etablere
STRONG ' en position, der inden for 2-3 ar
IMPORTED | kan skabe grundlag for
STROM et attraktivt afkast af
Investeringen.

Harboes Bryggeri A/S
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STRATEGI OG FINANSIELLEMAL, FORTSAT

Harboe Ingredients danner rammen

om Harboes salgs- og udviklingsaktiviteter
inden for maltbaserede fedevareingredien-
ser. Hovedaktiviteten er den traditionelle
maltekstrakt, som markedsfares til kunder

| den europzeiske fadevareindustri. De se-
neste ars udviklingsaktiviteter har desuden
banet vejen for en udfoldelse af anvendel-
sespotentialet — bade i koncernens egne
drikkevareprodukter og over for eksiste-
rende og nye kunder i fode- og drikkevare-
industrien. Det har skabt mulighed for en
strategisk ekspansion af forretningen — savel
geografisk som industrielt. Det er Harboes
strategi malrettet at forfelge disse mulighe-
der med henblik pa at skabe attraktiv vaekst
og yderligere styrke koncernens indtjenings-
grundlag.

Forretningsmodel, strategi og mal for de
enkelte forretningsomrader er neermere be-
skrevet i de respektive afsnit i rsrapporten.

Harboes Bryggeri A/S - 2014/2015
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FORVENTNINGER TIL 2015/2016

Samlet forventer Harboe, at alle koncernens
forretningsomrader vil bidrage til en positiv
udvikling i koncernens omsaetning, der ven-
tes at blive hgjere end i 2014/2015.

Indtjeningen vil fortsat veere pavirket af den
intensive konkurrence og pres pa priserne,
ligesom saesonudsving og arlig genforhand-
ling af starre kontrakter i forbindelse med
kalenderarets udlab kan pavirke koncernens
samlede resultat. Harboe forventer dog at
oge den samlede indtjening til et EBITDA i
niveauet 120-140 mio. kr. og resultat for skat
til niveauet 35-45 mio. kr.12015/2016.

Harboes Bryggeri A/S - 2014/2015
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CORPORATE GOVERNANCE OG

BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

Harboes ledelse sker séledes for hoved-
partens vedkommende i overensstemmel-
se med de geeldende anbefalinger for god
selskabsledelse.

Bestyrelsen tilrettelaegger sine opgaver i
henhold til anbefalingerne og opdaterer
arligt selskabets strategi samt vurderer
selskabets kapital- og aktiestrukeur i tilknyt-
ning hertil. Disse overvejelser og vurderinger
er beskrevet i koncernens arsrapport.

Som led i den fortsatte vaekst og interna-
tionalisering af koncernens aktiviteter har
bestyrelsen desuden fokus pa den fortsatte
tilpasning af den ledelsesmaessige organisa-
tion inden for de strategiske fokusomrader.
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CORPORATE GOVERNANCE OG

BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

Det er bestyrelsens vurdering, at Harboes
organisation og ledelse im@dekommer
onsket om mangfoldighed og muligheder
for begge kan. Disse hensyn indgar i sel-
skabets HR-strategi og i koncernens politik
for at sikre mangfoldighed pa alle niveauer.
Harboes bestyrelse har fortsat et maltal for
andelen af kvinder i bestyrelsen til 1/3, som
skal veere realiseret senest i forbindelse
med selskabets ordinzere generalforsam-
ling i 2017.

Harboe har en politik for selskabets sam-
fundsansvar og rapporterer om udviklin-
gen pa de prioriterede indsatsomrader i
arsrapporten.
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CORPORATE GOVERNANCE OG

BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

Det er bestyrelsens vurdering, at der
aktuelt ikke er behov for en neestfor-
mand, men bestyrelsen vurderer lgbende
behovet i takt med udviklingen i sel-
skabets strategiske udfordringer.

LEDELSENS VEDERLAG

Harboes bestyrelse laegger veegt p3, at
selskabet tilbyder direktion og @vrige
ledelse konkurrencedygtige ansaettelses-
vilkar og vurderer lobende, hvilke elementer
der skal til for at motivere og fastholde
dygtige og resultatorienterede ledere.
Bestyrelsen har indtil videre valgt ikke at
introducere aktierelaterede incitamentspro-
grammer. Koncernens nogleledere er
omfattet af et resultatorienteret bonus-
program.
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CORPORATE GOVERNANCE OG

BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

7 & Bestyrelsen indstiller de samlede bestyrelses-
honorar for 2014/20715 til kr. 690.000.

BESTYRELSENS SAMMENSATNING OG
ORGANISERING

| processen med identifikation af bestyrel-
seskandidater er der lagt veegt pd at tilfere
Harboes ledelse relevante kompetencer
inden for international strategisk ledelse,
produktinnovation og salg. | selskabets
arsrapport og pa hjemmesiden findes en
neermere beskrivelse af bestyrelsens med-
lemmer og deres kompetencer.

Harboe folger i @vrigt anbefalingerne vedr.
bestyrelsens sammensztning, uafheengig-
hed og antal gvrige ledelseshverv og de
oplysninger, der gives herom.

Harboes Bryggeri A/S «2014/2015
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CORPORATE GOVERNANCE OG

BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

Der har i 2014/2015 veeret afholdt 4
bestyrelsesmader.

REVISION

Harboes bestyrelse og revisionsudvalg har
en lgbende dialog med selskabets revision
og relationen er tilrettelagt i henhold til
anbefalingerne.

UDBYTTE

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen
den 27. august 2015, at der udbetales udbyt-
te for regnskabsaret 2014/2015 svarende til
2,00 kr. pr. aktie eller i alt 12,0 mio. kr.
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LEDELSENS BERETNING
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LEDELSENS BERETNING

Vi gnsker en veekst der kan skabe grundlag
for veerdiskabelse i virksomheden.

g Nordeuropaeiske markeder er fortsat
rygraden i vores forretning.

. Har taette strategiske partnerskaber
der danner grundlag for:
- Innovation
« Nye produkter
- Nye emballage og salgskoncepter

INTERNATIONAL VIRKSOMHED

o Fokusering pa markedsfering og
udbygning af platformen for egne
varemaerker.

I- CHERT
_COLA

| CHERRY .
1| ‘ol

«  @ge muligheden for bedre pris-
setning.

Harboes Bryggeri A/S «2014/2015
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LEDELSENS BERETNING
x . Forventet stigende bidrag til ind-

tjeningen herfra.

Udbygget salgsorganisationen med
yderligere internationale kompe-
tencer.

- Grobund for den organiske vaekst.

HARBOE INGREDIENTS

. Fortsat stort markedspotentiale
indenfor maltbaserede fadevare-
ingredienser.

«  Teet samarbejde med ferende
europeeiske fedevareindustrier.

[B2wnzsc | =

Harboes Bryggeri A/S «2014/2015
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LEDELSENS BERETNING

. Stort potentiale ogsa udenfor Europa.

. Vi har i Harboe en virksomhed der
star steerkt rustet til fremtiden.

. Kapaciteten er udbygget de seneste
ar, sa vi er klar til den organiske
vaekst.

. Vi har et moderne og saerdeles
effektivt produktionsapparat, der er
klar til at made fremtidens vaekst og
hoje krav til kvalitet.

«  Viharen stab af dygtige og moti-
verende medarbejdere og vi har
konstant fokus pa at have de rette
kompetencer og ressourcer til stede.

-~ LAGER
- IMPORTED

BEAR
BEER | o
oot «  Vilaegger afgarende veegt pa at

rekruttere motiverende ledere med
de rigtige kvalifikationer til alle dele af

Harboes Bryggeri A/S - 2014/2015
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LEDELSENS BERETNING

koncernen - og vi arbejder konstant
med at styrke kompetencerne.

. Virksomheden har et steerkt og sundt
okonomisk fundament med et godt
kapitalberedskab.

«  Med dette udgangspunkt mener
jeg at alle forudseetninger er til stede
for at udbygge virksomheden og sikre
den n@dvendige organiske vaekst,
som gerne pa sigt skal skabe en starre
veerdi.

«  Sd tak til alle medarbejdere samt
samarbejdspartnere og aktionzerer,
der er med til at bakke op om virk-
somheden og dens vaekst og udvik-

ling.

Harboes Bryggeri A/S «2014/2015
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FORELAGGELSE AF ARSRAPPORT

- IMPORTED
Ved koncerndirektar

Ruth Schade

Harboes Bryggeri A/S - 2014/2015
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RESULTATOPG@RELSE, KONCERN

DKK mio. kr. 2014/2015 2013/2014
Nettoomsaetning 1.371,3 1.420,1
Produktionsomkostninger (1.096,9) (1.171,2)
Bruttoresultat 274,4 248 9
Andre driftsindtaegter 17,5 21,8
Distributionsomkostninger (192,8) (190,7)
Administrationsomkostninger (50,8) (49,6)
Andre driftsomkostninger (9,6) (13,7)
Resultat af primaer drift (EBIT) 38,6 16,7
Resultat fgr skat 33,4 10,4

Arets resultat 24,0 10,6

Harboes Bryggeri A/S - 2014/2015
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BALANCE, AKTIVER — PR. 30. APRIL

DKK mio. kr. 2015 2014
Immaterielle aktiver 28,7 33,5
Materielle aktiver og 746,6 780,1
investeringsejendomme

Finansielle aktiver 15,5 16,9
Langfristede aktiver 790,8 830,5
Varebeholdninger 139,1 161,5
Tilgodehavender 277,6 293,3
Likvide beholdninger 84,7 98,4
Kortfristede aktiver 501,4 553,2

Aktiver 1.292,2 1.383,7

Harboes Bryggeri A/S - 2014/2015
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BALANCE, PASSIVER — PR. 30. APRIL

DKK mio. kr. 2015 2014
Egenkapital 709,9 706,5
Langfristede forpligtelser 286,8 310,9
Kortfristede forpligtelser 295,5 366,3
Forpligtelser 582,3 677,2
Passiver 1.292,2 1.383,7

Harboes Bryggeri A/S «2014/2015
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PENGESTROMSOPG@RELSE, KONCERN

DKK mio. kr. 2014/2015 2013/2014
Pengestromme vedrgrende primaer drift 117,9 58,8
Pengestromme vedrgrende drift 109,9 46,6
Pengestromme vedrgrende investeringer (49,6) 125,4*
Pengestromme vedrgrende finansiering (33,2) (98,9)
Zndring i likvider 27,1 73,1
Likvider pr. 30.04 44,7 17,8

*Heraf salg af finansielle aktiver 169,2

Harboes Bryggeri A/S - 2014/2015
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N@GLETAL FOR KONCERNEN

2014/2015 2013/2014
EBIT i mio. kr. 38,6 16,7
Overskudsgrad i % 2,8 1,2
Egenkapital 709,9 706,6
Soliditetsgrad i % 54,9 51,1
Gearing % 21,7 27,9
Likviditetsgrad i % 169,7 151,0
Afkast af investeret kapital (ROIC) % 30 1,6
Antal medarbejdere 606 603

Harboes Bryggeri A/S - 2014/2015
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CORPORATE GOVERNANCE OG

BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

Ad pkt. 4 Behandling af forslag fra
bestyrelse og aktionrer.

a) Forslag fra en aktionzer om nedsaet-
telse af Selskabets aktiekapital med
nominelt 10.000.000 kr. ved annullering
af nominelt 1.000.000 egne B-aktier a
10 kr, svarende til 16,67 % af Selskabets
samlede aktiekapital.

Bestyrelsen har gengivet aktionzerens fors-
lag ordret.

Ved vedtagelse af aktionzerens forslag
skal der samtidig ske en bemyndigelse

af Selskabets bestyrelse til at foretage de
forn@dne anmeldelser og registreringer
hos Erhvervsstyrelsen, herunder zendring
af vedtaegternes pkt. 3.1 om kapitalens
storrelse.
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CORPORATE GOVERNANCE OG

BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

Til brug for behandlingen af aktionaerens
forslag skal det oplyses, at annullation af
egne aktier selskabsretligt sker som en kap-
italnedsaettelse. En kapitalnedsaettelse skal
angive med hvilket belob nedsaettelsen
sker og om belgbet skal anvendes til (i)
deekning af underskrud, (ii) udbetaling til
aktionaererne eller (iii) henlaeggelse til en
saerlig reserve, jf. selskabslovens § 188, stk. 1.

Bestyrelsen anser aktionzerens forslag som
et forslag om en rettet kapitalnedseettelse,
hvor kapitalen nedsaettes til kurs 100,
saledes at der ved nedszettelsen overfares
10.000.000 kr. fra selskabs-kapitalen enten
til udbetaling til aktionzererne eller til de
frie reserver.
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CORPORATE GOVERNANCE OG

BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

En kapitalnedsaettelse til udbetaling til
aktionaererne eller til henlaeggelse til de
frie reserver kan alene ske, hvis Selskabets
bestyrelse godkender forslaget, jf. selskab-
slovens § 189 stk. 1.

Bestyrelsen kan allerede nu meddele, at
bestyrelsen ikke @nsker at godkende forsla-
get fra aktionzeren om kapitalnedszettelse
ved annullation af egne aktier. Forslaget vil
efter bestyrelsens opfattelse derfor kunne
droftes pa generalforsamlingen, men vil
ikke kunne seettes til afstemning.
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b) Forslag fra bestyrelsen om at besty-
relsen bemyndiges til at lade Selskabet
erhverve egne aktier op til 50 % af sel-
skabskapitalen til en kurs svarende til
barskursen plus/minus 10 %.



GENERALFORSAMLING - HARBOES BRYGGERI A/S 2015

HARBOE LAURSEN,  GRIESE, BERNHARD  KRAGE, MADS O. NIELSEN, ANDERS
KARINA

| henhold til vedtaegternes pkt. 15.2 er alle de
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer pa valg.

Bestyrelsen foreslar genvalg af Anders Nielsen,
Carl Erik Kjeersgaard, Mads O. Krage, Thager Thogersen,

Karina Harboe Laursen og Bernhard Griese.

For oplysninger om bestyrelsens ledelseshverv henvises
til arsrapporten for regnskabsaret 2014/2015 side 42-44.
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GENERALFORSAMLING - HARBOES BRYGGERI A/S 2015 « VALG AF REVISION

VALG AF REVISION

| henhold til vedtaegternes pkt. 17.1 skal
der veelges en statsautoriseret revisor for
tiden indtil nzeste ordinzere generalfor-
samling.

Bestyrelsen foreslar genvalg af Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab.

Harboes Bryggeri A/S - 2014/2015



GENERALFORSAMLING - HARBOES BRYGGERI A/S 2015 « TAK FOR | DAG

TAK FOR I DAG
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