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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Puzzel A/S for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2017.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2017.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegorelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 25. april 2018
Direktion:

strup

Bestyrelse:

%‘/‘\m //H// @

Ranajay Roy’ Gunnar Aasen /Bﬁ;e Astrup
formand




KPMG

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Puzzel A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Puzzel A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2017, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2017 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 ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet'. Vi er
uafheengige af virksomheden i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende 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
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nedvendig 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 virksomhedens evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere virksomheden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opna hej 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. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes 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 folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de okonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer 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 veesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hejere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvasrgelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

O

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 virksomhedens interne kontrol.

tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmasssige 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 vaessentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om virksomhedens
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 begivenheder
eller forhold kan dog medfare, at virksomheden ikke lzngere kan fortsaette driften.

tager vi stiling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. 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.
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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.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnéet ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det 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.

Kebenhavn, den 25. april 2018

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 25 57 81 98

ichael Sten Larsen
statsaut. revisor
MNE-nr. 10488
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Ledelsesberetning

Virksomhedsoplysninger
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Generalforsamling

Ordineer generalforsamling afholdes 25. april 2018 pa moderselskabets adresse.
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Virksomheden solgte i 2015 sin kundeportefelje, som knyttede sig til customer placed equipment for at
fokusere sin satsning mod Connect produktet.

Markedet er i beveegelse fra kundeplacerede Iesninger mod en stadig sterre andel af hostede lgsninger —
eller Saa$S (Software-as-a-Service). Intelecom udbyder begge Igsningsmodeller.

| 2017 zendrede virksomheden sit navn fra Intelecom Danmark A/S til Puzzel A/S, ligesom de ovrige
selskaber i koncernen har &ndret deres navne.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Der er ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen af betydning for regnskabsaflaeggelsen.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold
Selskabet har i 2017 et overskud for skat pa 2.075 tkr. (2016: 1.727 tkr.)

Udsigter for 2018

Selskabet har fokus pa kernevirksomheden og er nu positioneret til at vinde nye kontrakter og fa et godt
fodfeeste pa det danske marked. Selskabet handterer bade tekniske og kommercielle udfordringer med
dagens bemanding, og man planleegger med vaskst fremover.

Det forventes, at 2018 vil forlobe pa samme made som 2017.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Resultatopgorelse

tkr.

Nettoomsaetning
Vareforbrug

Andre driftsindtaegter

Andre eksterne omkostninger
Bruttofortjeneste
Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger
Resultat af finansielle poster
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger
Resultat for skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort overskud

Note 2017 2016
16.614 14.946
-7.893 -6.593
1.809 3.014
-1.858 -2.565
8.672 8.802
2 -6.827 -7.034
-39 -39
1.806 1.729
333 73
-64 -75
2.075 1.727
3 -469 -396
1.606 1.331
1.606 1.331
1.606 1.331
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance

tkr. Note 2017 2016

AKTIVER

Anlagsaktiver

Materielle anlagsaktiver 4

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 107 146

107 146

Finansielle anlagsaktiver

Udskudt skat 1.202 1.671

Deposita 171 168
1.373 1.839

Anlagsaktiveri alt 1.480 1.985

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tienesteydelser 4.576 2.726

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 4.761 1.719

Andre tilgodehavender 54 2.808

Periodeafgraensningsposter 167 155
9.558 7.408

Likvide beholdninger 1.762 784

Omsatningsaktiver i alt 11.320 8.192

AKTIVER | ALT 12.800 10.177
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance

tkr. Note
PASSIVER

Egenkapital

Selskabskapital 5

Overfort resultat
Egenkapital i alt

Gazldsforpligtelser

Kortfristede gzldsforpligtelser
Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjienesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden gald

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Eventualposter m.v. 6
Nertstaende parter 7

2017 2016

1.633 1.633
5.411 3.805
7.044 5.438
1.857 1.688
309 303
1.135 630
2.455 2.118
5.756 4.739
5.756 4.739
12.800 10.177
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Egenkapitalopgerelse

Virksomheds Overfort

kapital resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2017 1.633 3.805 5.438
Overfort via resultatdisponering 0 1.606 1.606

Egenkapital 31. december 2017 1.633 5.411 7.044

11
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Puzzel A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg fra hejere regnskabsklasser.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Der er foretaget mindre reklassifikation i sammenligningstal.

Resultatopgerelse

Nettoomseaetning

Indteegter fra salg af handelsvarer, faerdigvarer og installationskontrakter indregnes i resultatopgerelsen,
nar levering og risikoovergang til keber har fundet sted, og hvis indteegten kan opgeres pélideligt og
forventes modtaget.

Nettoomseetningen indregnes ekskl. moms og afgifter opkrasvet pa vegne af tredjepart. Alle former for
afgivne rabatter indregnes i nettoomsaetningen.

Andre driftsindtagter

Andre driftsindteegter omfatter fortjeneste ved afhaendelse af kunderettigheder og materielle anlsegsaktiver
samt andre indteegter af sekundeer karakter.

Eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, leasingaftaler m.v.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, finansielle omkostninger vedrarende finansiel
leasing, kursgevinster og -tab vedrerende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtgerelser under acontoskatteordningen
mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares
til bevaegelser direkte i egenkapitalen. Den andel af skatten, der indregnes i resultatopgorelsen, som
knytter sig til arets ekstraordinzere resultat, henferes hertil, mens den resterende del henfores til arets
ordinaere resultat.

12
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balance

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males
til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug. Indirekte produktionsomkostninger og laneomkostninger indregnes ikke i
kostprisen.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellige.

Afskrivningsgrundlaget opgeres som kostpris med fradrag af eventuel forventet restveerdi efter endt
brugstid. Afskrivningsgrundlaget fordeles linezert over den forventede brugstid, der er skennet, som folger:

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-5ar

Brugstiden og restveerdien revurderes arligt. En andring behandles som et regnskabsmaessigt sken, og
indvirkningen pa afskrivninger indregnes fremadrettet.

Der afskrives ikke pa grunde.

Anleegsaktiver under udferelse indregnes og males til kostpris pa statusdagen. Ved ibrugtagning
overfores kostprisen til den relevante gruppe af materielle anlaegsaktiver.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis produktions-, distributions- og
administrationsomkostninger.

Fortieneste og tab ved salg af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Veerdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa
vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien

opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller
aktivgruppen.

13
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imedegaelse af forventede tab efter en
individuel vurdering af tilgodehavendet.

Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunkt for vedtagelse pa den ordinare
generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en
seerskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for korrektioner af skat vedrarende tidligere ars skattepligtige indkomster
og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa baggrund af den planlagte
anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Der indregnes dog ikke udskudt skat af
midlertidige forskelle vedrarende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontorejendomme
samt andre poster, hvor midlertidige forskelle er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa
resultat eller skattepligtig indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettigede skattemasssige underskud,
indregnes med den vaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt inden for overskuelig fremtid, enten ved
udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. ZAndring i udskudt skat som
folge af endringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen henholdsvis egenkapitalen.

Galdsforpligtelser
Finansielle forpligtelser, som omfatter leverandergaeld og geeld til tilknyttede virksomheder, indregnes ved
lanoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte

transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris.

| finansielle leasingforpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle
leasingkontrakter.

@vrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger vedrerende
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

indtaegter i de efterfolgende ar.

Personaleomkostninger

tkr. 2017 2016
Lenninger 5.902 6.439
Pensioner 379 390
Andre omkostninger til social sikring 546 205
6.827 7.034
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaeftigede 7 7

Skat af arets resultat
thr. 2017 2016

Arets udskudte skat 469 396
469 396

Materielle anlaagsaktiver

Andre

anleeg,

driftsmateriel
tkr. og inventar
Kostpris 1. januar 2017 6.256
Kostpris 31. december 2017 6.256
Af- og nedskrivninger 1. januar 2017 -6.110
Arets afskrivninger -39
Af- og nedskrivninger 31. december 2017 -6.149

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017 107

Selskabskapital
Selskabskapitalen specificerer sig saledes: 16.330 aktier & kr. 100.

Eventualposter m.v.

Virksomheden har lejeforpligtelser pa i alt 1.042 tkr. vedrerende husleje i uopsigelighedsperioden, som
lober frem til 28. februar 2021.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Nzrtstaende parter

Puzzel A/S indgar i koncernregnskabet for Puzzel Holding AS, Oslo Norge, som er den mindste koncern,
hvori virksomheden indgar som dattervirksomhed.

Fra 1. januar 2017 er Puzzel A/S, efter spaltning, et ejet datterselskab af Puzzel AS. Intelecom Group AS
blev spaltet til to selskaber, Intelecom Group AS og Puzzel AS.

Begge selskaber var pa tidspunktet for spaltningen ejet af Puzzel Holding AS. De datterselskaber, der

tidligere var ejet af Intelecom Group AS blev tildelt pa baggrund af forretningsomrade. Spaltningen
medferer ingen aendringer for Puzzel A/S.
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