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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 2020.

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 2020 samt af resultatet af viksomhedens aktiviteter for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Brendby, den 30. april 2021
Direktion:

Frederic Laziou

Bestyrelse:

Jacob Olsen Gunnar Aasen Frederic Laziou
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Puzzel A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Puzzel A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2020, 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 2020 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2020 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 ifglge disse standarder og krav er nsermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet".

Vi er uafhaengige 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
ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 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 virksomhedens evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedragrende 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 mal er at opna 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. Hgj 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
geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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 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 tilsideseettelse af intern kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

— opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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
regnskabsmaessige skan 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 vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om virksomhedens
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmeerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis s&danne
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 leengere kan fortseette 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 sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmeessige 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 lsese 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 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.

Kgbenhavn, den 30. april 2021

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 25 57 81 98

Morten Hagh-Petersen
statsaut. revisor
mne34283
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Ledelsesberetning

Virksomhedsoplysninger

Puzzel A/S

H.J. Holst Vej 5
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Telefon: 70807080
Hjemmeside: www.Puzzel.dk
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Stiftet: 9. marts 2000
Hjemstedskommune: Brendby
Regnskabsaret: 1. januar — 31. december
Bestyrelse

Jacob Olsen, formand

Gunnar Aasen

Frederic Laziou

Direktion
Frederic Laziou

Revision

KPMG
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Puzzel Group er en ledende nordisk leverandgr af offentlige cloud-baserede kontaktcenterlgsninger,
CCaaS (Contact Center as a Service). Koncernen er kommet steerkt ud af spaltningen fra Intelecom
Group AS i 2017, og Puzzel A/S i Danmark har vaeret en stor bidragsyder til den samlede vaekst og
udvikling

Puzzel A/S har mer enn 10% af CCaaS-markedet i Danmark og forventes at vokse yderligere i fremtiden.
Puzzel A/S fokuserer pa at e@ge salget af Softwarelicenser via abonnementsbaseret service via
virksomhedens cloud platform.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2020 udviser et resultat pa 1.092 tkr., sammenlignet med 2.911 tkr. i
2019. Virksomhedens balance pr. 31. december 2020 udviser en egenkapital pa 4.294 tkr., sammenlignet
med 12.202 tkr. pr. 31. december 2019.

Udsigter for 2021

Med gunstige markedsandele samt investeringer i den omfattende cloud CCaaS-udbud, og med brugere
som favorisere brugen af Puzzels produkt, forventes Puzzel A/S at vise yderligere vaekst i 2021.

Veaeksten vil blive drevet af software og trafikindteegter gennem udvidelse af kundebase. Med e@gede
omkostningsstyringer forventes omkostningerne at vokse i et lavere tempo.

Samlet set forventes 2021 at ligne 2020.

Kapitalberedskab

Bestyrelsen betragter selskabets egenkapital og likviditet som forsvarlig pr. 31. december 2020 efter
foreslaet udbytte. Vurderingen er baseret pa selskabets aftaler, markedsposition, omkostningsvariabilitet
og gkonomiske resultater.

Begivenheder efter regnskabsarets udigb
Der er ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen af betydning for regnskabsaflaeggelsen.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Resultatopgorelse

tkr.

Nettoomsaetning
Vareforbrug

Andre eksterne omkostninger
Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger

Resultat fer finansielle poster
Andre finansielle indteegter

@vrige finansielle omkostninger
Resultat for skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Overfart resultat

Note 2020 2019
34.461 24.753
-18.535 -10.392
-1.752 -2.465
14.174 11.896
2 -12.678 -8.398
-97 -69
1.399 3.429
3 229 424
-228 -110
1.400 3.743
4 -308 -832
1.092 2.911
2.661 9.000
-1.569 -6.089
1.092 2.911
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance

tkr.

AKTIVER

Anlagsaktiver

Materielle anlaagsaktiver

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar

Finansielle anleegsaktiver
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Deposita

Anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv
Periodeafgraensningsposter

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

AKTIVER | ALT

Note 2020 2019
256 206
15.713 9.495
132 182
15.845 9.677
16.101 9.883
4.594 4.751
2.010 55
50 63
147 309
6.801 5.178
3.111 6.321
9.912 11.499
26.013 21.382
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance

tkr. Note 2020 2019
PASSIVER

Egenkapital

Selskabskapital 5 1.633 1.633
Overfort resultat 0 1.569
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 2.661 9.000
Egenkapital i alt 4.294 12.202

Galdsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser

Anden geeld 0 370
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Modtagne forudbetalinger fra kunder 3.533 2.842
Leverandgrer af varer og tjienesteydelser 248 990
Geeld il tilknyttede virksomheder 9.429 1.825
Selskabsskat 294 341
Anden geeld 8.215 2.812
21.719 8.810
Galdsforpligtelser i alt 21.719 9.180
PASSIVER | ALT 26.013 21.382
Eventualposter mv. 6
Nazertstaende parter 7
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Egenkapitalopggrelse

tkr.

Egenkapital 1. januar 2020

Betalt ordinaert udbytte

Overfart via resultatdisponering
Egenkapital 31. december 2020

12.202

-9.000
1.092

Foreslaet
udbytte for
regnskabsar
et
9.000
-9.000
2.661
2.661

4.294
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Puzzel A/S for 2020 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg fra hgjere regnskabsklasser.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Omregning af fremmed valuta

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

Tilgodehavender, geeld og andre monetere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning

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

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

Vareforbrug

| vareforbrug indregnes omkostninger, der afholdes for at opna arets omsaetning.

Eksterne omkostninger

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

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer,
geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillzeg og
godtggrelser 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 henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares
til beveegelser direkte i egenkapitalen. Den andel af skatten, der indregnes i resultatopgerelsen, som
knytter sig til arets ekstraordinzere resultat, henfgres hertil, mens den resterende del henfgres til arets
ordinzere resultat.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balance

Materielle anlaegsaktiver

Andre anleeg, 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 opggres som kostpris med fradrag af eventuel forventet restveerdi efter endt
brugstid. Afskrivningsgrundlaget fordeles linegert over den forventede brugstid, der er skannet, som falger:

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar

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

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

Fortjeneste og tab ved salg af materielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopg@relsen under andre driftsindteegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Veardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af materielle anleegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa
veerdiforringelse, 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 genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmeessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalveerdien

opggres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller
aktivgruppen.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab efter en individuel vurdering af tilgodehavendet.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter forudbetalinger for
omkostninger vedrgrende efterfglgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter likvide beholdninger og vaerdipapirer med en restlgbetid pa kebstidspunktet
pa under 3 maneder, og som uden hindring kan omsaettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er
ubetydelige risici for veerdisendringer.

Egenkapital

Udbytte

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

Selskabsskat og udskudt skat

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

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi 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 vedrgrende 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 fremferselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes med den veerdi, 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 nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen henholdsvis egenkapitalen.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som omfatter leverandargaeld og geeld til tilknyttede virksomheder, indregnes ved
lanoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris.

@vrige geeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Puzzel A/S har 2 primaere indtsegtskilder. Dette er tjenestesalg og service-, drift- og supportaftaler.
Indregning og maling af indteegter er baseret pa optjeningsprincippet. Tjenester intaegtsfares lgbende nar
de leveres. Service-, drift- og supportaftaler periodiseres jaevnligt over aftaleperioden. Aftalerne
forudfaktureres og ikke optjent indtaegt praesenteres som forudbetaling fra kunden i balancen. Optjente
ikke faktureret indtaegter og forudbetalte indtaegter preesenteret pa seperate regnskabsposter i balancen,
mens forudbetalte omkostninger og aftale omkostninger praesenteres under anden geeld.

14



Puzzel A/S
Arsrapport 2020
CVR-nr. 25 25 48 64

Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

tkr. 2020 2019

Personaleomkostninger

Lgnninger 11.851 7.760
Pensioner 590 472
Andre omkostninger til social sikring 237 166

12.678 8.398
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaeftigede 11 8

Andre finansielle indtaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 143 342
Andre finansielle indteegter 86 82
229 424

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat 294 341
Arets udskudte skat 14 491
308 832

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

Der har ikke vaeret aendringer i selskabskapitalen de sidste fem ar.

Eventualposter mv.

Virksomheden har lejeforpligtelser pa i alt 740 kr. (2019: 1.067 tkr.). Forpligtelser vedrgrer husleje i
uopsigelighedsperioden som Igber frem til 30. september 2023, samt dataudstyr som Igber frem til 27.
september 2021.

Selskabet har en reetableringsforpligtelse ved fraflytning af lokaler.

Nartstaende parter
D. 3. maj 2019 blev Puzzel AS, moderselskabet til Puzzle A/S, opkebt af Jigsaw Bidco AS og fik dermed
nye ejere.

Puzzel A/S indgar i koncernregnskabet for Jigsaw Holdco2 AS, Oslo Norge, som er den mindste koncern
samt koncernregnskabet for moderselskabet, Jigsaw Topco AS hvori virksomheden indgar som
dattervirksomhed.

Koncernregnskabet for Jigsaw Topco AS kan rekvireres pa www.puzzel.com.
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