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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for 2016/17 for Kasi ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet
et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resulta-

tet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2016 - 30. juni 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Glostrup, den 12. december 2017

Direktion

Dorthe Nielsen Jesper Laustrup Nielsen Annette Laustrup Nielsen

Kasi ApS - Arsrapport for 2016/17 1



Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Kasi ApS

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for Kasi ApS for regnskabsaret 1. juli 2016 - 30. juni 2017, der omfatter an-
vendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregn-
skabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2016 -
30. juni 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af sel-
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Vasentlig usikkerhed vedrgrende fortsat drift

Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmaerksomheden pa note 1 i regnskabet, hvoraf
fremgar, at selskabets fortsatte drift er betinget af, at earn-out-betalingen, som forventes at komme il
udbetaling i 2018, kan deekke de forpligtelser, der er i selskabet. De vaesentligste forpligtelser i selskabet
er overfor SKAT, som har bevilliget henstand med skattebetalingerne i den periode, skattesagerne
verserer. Henstanden varer sa laenge, skattekravene ikke er endelige og forventes Igbende forlaenget.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion henleder vi endvidere opmaerksomheden pa note 2 i regnskabet,
hvoraf fremgar de usikkerheder, der er forbundet med indregning og maling af earn-out-betalingen,
herunder de aendringer, som kan forekomme i veerdien af earn-out-betalingen, samt de usikkerheder der
er forbundet med indregning og maling af de afsatte skyldige selskabsskatter og opkraevede momsbelgb,
idet disse krav kan blive aendret i forbindelse med den efterfelgende sagsbehandling.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej 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 geel-
dende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar saddan findes. Fejlinformationer kan op-
sta som faglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

. 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 tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmeessige skgn 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 fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

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

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 vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte 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.

Glostrup, den 12. december 2017

PKF Munkebo Vindelev
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 14 11 92 99

Peter Krogsrud Eriksen H. Munkebo Christiansen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Kasi ApS
Sgndervangsvej 20
2600 Glostrup

CVR-nr.: 27 18 98 81

Stiftet: 5. juni 2003

Hjemsted: Glostrup Kommune
Regnskabsar: 1. juli 2016 - 30. juni 2017

14. regnskabsar
Direktion Dorthe Nielsen
Jesper Laustrup Nielsen
Annette Laustrup Nielsen
Revision PKF Munkebo Vindelev, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Hovedvejen 56
2600 Glostrup

Bankforbindelse Nordea, Hovedvejen 112, 2600 Glostrup

Modervirksomhed Dojajean Holding ApS
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Hovedtal

2016/17 2015/16 2014/15 2013/14 2012/13
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopgerelse:
Bruttotab -529 -966 -1.416 -385 2.527
Resultat af ordinaer primeer drift -907 -1.069 -1.816 -491 2.263
Finansielle poster, netto -714 139 8.186 81.012 155.194
Arets resultat -1.621 -929 6.370 80.520 157.457

Balance:

Balancesum 771.433 765.268 765.248 758.408 677.399
Egenkapital 693.848 695.469 696.399 690.028 609.508
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabet har tidligere varetaget dele af Kasi Gruppens aktiviteter, som hovedsageligt har relateret sig til
salg af PANDORA-smykker.

Going concern

Selskabets fortsatte drift er betinget af, at earn-out-betalingen, som forventes at komme til udbetaling i
2017, kan deekke de forpligtelser, der er i selskabet. De vaesentligste forpligtelser i selskabet er overfor
SKAT, som har bevilliget henstand med skattebetalingerne i den periode, skattesagerne verserer.
Henstanden varer sa laenge, skattekravene ikke er endelige og forventes Igbende forlaenget.

Pa denne baggrund vurderes selskabet at vaere going concern, og arsregnskabet afleegges under disse
forudsaetninger.

Usikkerhed ved indregning eller maling

| forbindelse med salget af Kasi ApS' 49 % ejerandel i PANDORA Jewelry Central Western Europe A/S
blev en del af vederlaeggelsen til Kasi ApS baseret pa en earn-out-betaling til opgerelse i 2015. Det er
ledelsens opfattelse, at denne veerdi, som oprindeligt blev skgnnet til 518 mio. kr., er steget til 761 mio. kr.
Ledelsen er opmaerksom pa, at denne veerdi afviger fra den veerdi, der senest er opgjort af ledelsen i
PANDORA Holding A/S, og som fremgar af offentliggjorte rapporter vedrgrende dette selskab. Belgbet er
indregnet som et tilgodehavende under omsaetningsaktiver.

Ledelsen ggr opmaerksom pa de usikkerheder, der er forbundet med indregning og maling af earn-out-
betalingen, herunder de aendringer, som kan forekomme i vaerdien af earn-out-betalingen.

Skyldig selskabsskat og moms

SKAT har afgjort en raekke sager mod selskabet for tidligere indkomstar. | den forbindelse er der
fremsendt nye arsopggrelser pa selskabsskat samt fremsat krav om efterbetaling af moms for arene 2007
- 2011. Belgbene fra afgarelserne er delvist afsat i regnskabet som geeld, uanset at selskabet ikke er enig
i afggrelserne. Selskabet har paklaget sagerne.

En del af afggrelserne vedrarer tilbagekaldelse af en tilladelse til skattefri etablering af PANDORA Jewelry
Central Western Europe A/S. Denne afggrelse er paklaget til Ostre Landsret, og det er selskabets
opfattelse, at afggrelsen vil blive aendret. Safremt dette ikke sker, er det ledelsens opfattelse, at de
opkraevede belab vil blive kompenseret fra eksterne parter. P4 denne baggrund er kravet fra SKAT ikke
medtaget i arsregnskabet.

Ledelsen ggr derfor opmaerksom pa de usikkerheder, der er forbundet med indregning og maling af de
afsatte skyldige selskabsskatter og pakraevede momsbelgb, idet disse krav kan blive aendret i forbindelse
med efterfglgende sagsbehandling.
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Ledelsesberetning

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Det ordinzere resultat efter skat udger -1.621 t.kr. mod -929 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat
for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb

Efter regnskabsarets udlgb har QOstre Landsret afsagt dom i sagen omhandlende selskabets fradragsret
for sponsorater m.v. Selskabet fik medhold i de veesentligste forhold i sagen. Ankefristen udigber den 15.
december 2017.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Kasi ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for en
klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at falge enkelte regler for klasse C-virksomhe-
der.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som fglge af sendrede
regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGQGRELSEN

Bruttotab

Bruttotab indeholder nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, direkte omkostninger samt andre eksterne
omkostninger.

Nettoomseetning indregnes i resultatopgarelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoom-
saetningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Direkte omkostninger indeholder omkostninger vedrgrende drift af ejendomme, reparations- og vedlige-
holdelsesomkostninger, skatter og afgifter og andre omkostninger.

Andre driftsindteegter og driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til
virksomhedens hovedaktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved salg af immaterielle og materielle an-

lzegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.
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Anvendt regnskabspraksis

Af- og nedskrivninger

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

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter. Finansielle indteegter og omkostninger indregnes
i resultatopgarelsen med de belgb, der vedragrer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestéar af arets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anleegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
Bygninger 30 ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opgarelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindteegter eller andre driftsomkostninger.

Nedskrivning pa anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af savel immaterielle som materielle anleegsaktiver samt kapitalandele i
dattervirksomheder og associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa veaerdiforringelse, ud
over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholds-
vis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, safremt denne er lavere end
den regnskabsmaessige veerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvaerdien
opggres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestramme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-

gruppen.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefares, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere bestar.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der nedskri-
ves til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfglgende regnskabsar.

Vardipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsaetningsaktiver, males til dagsveerdi (barskurs)
pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.

Egenkapital

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetiigodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetiigodehavender og -forpligtelser prasenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemeaessig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Galdsforpligtelser
Andre gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Resultatopgerelse 1. juli - 30. juni

Note 2016/17 2015/16
Bruttotab -529.399 -966.271
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver -80.274 -102.269
Andre driftsomkostninger -297.602 0
Resultat for finansielle poster -907.275 -1.068.540
Andre finansielle indtaegter 117.958 396.973
5 @vrige finansielle omkostninger -831.716 -257.815
Arets resultat -1.621.033 -929.382
Forslag til resultatdisponering:
Disponeret fra overfgrt resultat -1.621.033 -929.382
Disponeret i alt -1.621.033 -929.382
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Balance 30. juni

Aktiver
2017 2016
Anlaegsaktiver
6 Grunde og bygninger 1.760.654 1.840.927
Materielle anlaegsaktiver i alt 1.760.654 1.840.927
Anlaegsaktiver i alt 1.760.654 1.840.927
Omsatningsaktiver
Andre tilgodehavender 768.498.991 761.681.165
Periodeafgraensningsposter 1.373 0
Tilgodehavender i alt 768.500.364 761.681.165
Andre veerdipapirer og kapitalandele 1.168.830 1.745.068
Veerdipapirer i alt 1.168.830 1.745.068
Likvide beholdninger 3.257 824
Omsatningsaktiver i alt 769.672.451 763.427.057
Aktiver i alt 771.433.105 765.267.984
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Balance 30. juni

Passiver
Note 2017 2016
Egenkapital
7 Virksomhedskapital 125.000 125.000
8 Overfgrt resultat 693.723.165 695.344.198
Egenkapital i alt 693.848.165 695.469.198
Galdsforpligtelser
9 Geeld til realkreditinstitutter 1.961.009 2.041.978
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 1.961.009 2.041.978
9 Geldsforpligtelser 80.000 78.000
Geeld til pengeinstitutter 0 223
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 1.572.012 2.527.890
10 Selskabsskat 42.781.206 42.788.825
Anden geeld 31.190.713 22.361.870
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 75.623.931 67.756.808
Galdsforpligtelser i alt 77.584.940 69.798.786
Passiveri alt 771.433.105 765.267.984
1 Usikkerhed om going concern
2 Usikkerhed ved indregning eller maling
3 Usadvanlige forhold i arsrapporten
4 Efterfelgende begivenheder
11 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
12 Eventualposter
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Noter

1. Usikkerhed om going concern
Selskabets fortsatte drift er betinget af, at earn-out-betalingen, som forventes at komme til
udbetaling i 2018, kan daekke de forpligtelser, der er i selskabet. De veesentligste forpligtelser i
selskabet er overfor SKAT, som har bevilliget henstand med skattebetalingerne i den periode,
skattesagerne verserer. Henstanden varer sa leenge, skattekravene ikke er endelige og forventes
lzbende forleenget.

Pa denne baggrund vurderes selskabet af vaere going concern, og arsregnskabet afleegges under
disse forudseetninger.
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Noter

2, Usikkerhed ved indregning eller maling

Andre tilgodehavender

| forbindelse med salget af Kasi ApS' 49 % ejerandel i PANDORA Jewelry Central Western Europe
A/S blev en del af vederleeggelsen til Kasi ApS baseret pa en earn-out-betaling til opggrelse i 2015.
Det er ledelsens opfattelse, at denne veaerdi, som oprindeligt blev skannet til 518 mio. kr., er steget
til 761 mio. kr. Ledelsen har foretaget beregningen af veerdien ud fra de oplysninger og
forudsaetninger, som de er i besiddelse af, og som understgtter veerdianseettelsen. Ledelsen er
opmaerksom pa, at denne veerdi afviger fra den veerdi pa i alt 0 mio. kr., der er opgjort af ledelsen i
PANDORA Holding A/S, og som fremgar af offentliggjorte rapporter vedrgrende dette selskab pr.
31. december 2016. Ledelsen har pa flere mader forsggt at f& uddybet og dokumenteret den af
PANDORA Holding A/S udarbejdede opgearelse, men dette er ikke lykkedes. Ledelsens opggrelse
af veerdiansaettelsen kan derfor alene baseres pa de oplysninger og forudsaetninger, som de er
bekendt med, og som er baseret pa det indgdende kendskab til forretningsgrundlaget i PANDORA
Jewelry Central Western Europe A/S, som forela i forbindelse med salget af ejerandelen pa de 49
%. Veerdien af earn-out betalingen er indregnet som et tilgodehavende under omsaetningsaktiver.

Ledelsen gar opmaerksom pa de usikkerheder, der er forbundet med indregning og maling af earn-
out-betalingen, herunder de aendringer, som kan forekomme i veerdien af earn-out-betalingen.

Skyldig selskabsskat og moms

SKAT har afgjort en raekke sager mod selskabet for tidligere indkomstar. | den forbindelse er der
fremsendt nye arsopgerelser pa selskabsskat samt fremsat krav om efterbetaling af moms for
arene 2007 - 2011. Belgbene fra afggrelserne og kendelserne er delvist afsat i regnskabet som
geeld, uanset at selskabet ikke er enig i afgerelserne og derfor har paklaget afggrelserne.

En del af afgarelserne vedrgrer tilbagekaldelse af en tilladelse til skattefri etablering af PANDORA
Jewelry Central Western Europe A/S. Tilbagekaldelsen af tilladelsen medfarer et skattekrav pa 245
mio. kr. over for selskabet. Denne afggrelse er af selskabets ledelse med bistand fra eksterne
radgivere paklaget, og det er ledelsens opfattelse, at afggrelsen vil blive aendret. Safremt dette ikke
sker, er det ledelsens opfattelse, at de opkreevede belgb vil blive kompenseret fra eksterne parter.
Pa denne baggrund er kravet pa de 245 mio. kr. fra SKAT ikke medtaget i arsregnskabet.

Ledelsen gar opmaerksom pa de usikkerheder, der er forbundet med indregning og maling af de
afsatte skyldige selskabsskatter og opkreevede momsbelgb, idet disse krav kan blive aendret i
forbindelse med den efterfalgende sagsbehandling.
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3. Usadvanlige forhold i arsrapporten

Som oplyst i ledelsesberetningen er kravene vedrgrende skatteansaettelserne og momskrav
fremkommet ved afggrelser fra SKAT. Selskabets ledelse har valgt at indregne en del af de
opgjorte krav som geeldsforpligtelser. | forbindelse med kravene er endvidere indgaet aftaler om

transport i eksisterende earn-out tilgodehavende, hvilket er omtalt i note 11. Der er samtidigt
indgaet forlig med SKAT omkring betalingen af de rejste krav, idet der er bevilliget henstand med
skattebetalingerne i den periode, skattesagerne verserer, hvilket er omtalt i regnskabets note 11.

Henstanden varer sé leenge, skattekravene ikke er endelige og forventes Iabende forleenget.

4, Efterfelgende begivenheder

Efter regnskabsarets udigb har QOstre Landsret afsagt dom i sagen omhandlende selskabets
fradragsret for sponsorater m.v. Selskabet fik medhold i de vaesentligste forhold i sagen.

Ankefristen udlgber den 15. december 2017.

2016/17 2015/16

5. @vrige finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 831.716 257.815
831.716 257.815

6. Materielle anleegsaktiver

Grunde og
bygninger
Kostpris 1. juli 2016 3.068.062
Kostpris 30. juni 2017 3.068.062
Af- og nedskrivninger 1. juli 2016 1.227.135
Arets afskrivninger 80.273
Af- og nedskrivninger 30. juni 2017 1.307.408
Regnskabsmaessig veerdi 30. juni 2017 1.760.654
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30/6 2017 30/6 2016
7. Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. juli 2016 125.000 125.000
125.000 125.000
8. Overfort resultat
Overfart resultat 1. juli 2016 695.344.198 696.273.580
Arets overfgrte overskud eller underskud -1.621.033 -929.382
693.723.165 695.344.198
9. Gzldsforpligtelser
Afdrag Restgeeld Gealdi alt Geald i alt
forste ar efter 5 ar 30/6 2017 30/6 2016
Geeld til realkreditinstitutter 80.000 1.831.000 2.041.009 2.119.978
80.000 1.831.000 2.041.009 2.119.978
10. Selskabsskat
Skyldig selskabsskat 1. juli 2016 42.788.825 42.788.825
Skyldig selskabsskat vedrgrende tidligere ar 42.788.825 42.788.825
Betalt dansk udbytteskat for indevaerende ar -7.619 0
42.781.206 42.788.825
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1.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 1.961 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmeessige veerdi pr. 30. juni 2017 udger 1.761 t.kr.

Der er givet transport i selskabets earn-out-betaling, saledes at 10 % af earn-out-betalingen, dog
maksimalt 3,5 mio. euro, tilfalder tredjemand. Der er som fglge heraf afsat en geeld i moder-
selskabet Dojajean Holding ApS til tredjemand pa 26,0 mio. kr. svarende til det maksimale krav.

SKAT har transport i Kasi ApS' earn-out betaling fra PANDORA Holding A/S sideordnet med
yderligere tredjemand med en bogfart veerdi pa 761 mio. kr., samt pant i depoter med diverse
veerdipapirer i Nordea Bank Danmark med en bogfert veerdi pa 1.169 tkr., transport i
koncerninterne tilgodehavende og underpant i 440 t.kr. i et tinglyst ejerpantebrev i selskabets
ejendom.

Som led i det indgaede forlig med SKAT er Kasi ApS bevilliget henstand med skattebetalingerne i
den periode, skattesagerne verserer. Henstanden varer sa leenge, skattekravene ikke er endelige
og forventes Igbende forlaenget.
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12,

Eventualposter

Eventualaktiver

Selskabet har et ikke indregnet skatteaktiv pa 1.081 t.kr. vedrgrende skattemaessige underskud.

Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet tilbagetraeedelseserklaering overfor tilgodehavende i de tilknyttede
virksomheder Kasi Brands ApS og Kasi GmbH. Tilgodehavenderne er nedskrevet til O kr.

| forbindelse med afvikling af sponsoraftale har modparten stillet krav om et yderligere
sponsorbidrag pa maksimlat 41,1 mio. kr. Det er ledelsens vurdering, at der ikke skal betales
yderligere sponsorbidrag end det afsatte belgb pa 528 t.kr., hvorfor forpligtelsen pa 41,1 mio. kr. pr.
30. juni 2017 betragtes som en eventualforpligtelse. Ledelsen ggr opmaerksom pa de usikkerheder,
der er forbundet med indregning og maling af denne sponsoraftale.

Selskabet har modtaget afgagrelse fra SKAT omkring tilbagekaldelse af en tilladelse til skattefri
etablering af PANDORA Jewelry Central Western Europe A/S. Dette medferer et krav mod
selskabet om betaling af skat i en ikke ubetydelig starrelse. Afggrelsen er paklaget til Ostre
Landsret, og det er selskabets opfattelse, at afgerelsen vil blive szendret. Safremt dette ikke sker, er
det ledelsens opfattelse, at de opkraevede belgb vil blive kompenseret fra eksterne parter. Pa
denne baggrund er kravet fra SKAT ikke medtaget i arsregnskabet.
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