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Oplysninger om selskabet

Navn
Adresse, postnr., by

CVR-nr,
Hjemstedskommune
Regnskabsar

Direktion

Revision

Piper Management ApS
Fjordvej 38, 6000 Kolding

2980 3692
Kolding
1. januar - 31. december

René Piper Laursen, Adm. direkter

Ernst & Young, Godkendt Revisionspartnerselskab
Kolding Apark 1, 3. sal, 6000 Kolding

Ledelsesberetning



EY

Building a better
working world

Hoved- og nggletal

Koncernens udvikling i de seneste 5 ar kan beskrives sdledes:

Hovedtal (t.kr.)
Bruttoresultat

Resultat af primaer drift
Finansielle poster

Arets resultat

Balancesum

Investering i materielle anlaegsaktiver
Egenkapital

Gennemsnitligt antal ansatte
Negletal i %

Soliditetsgrad

Afkast af investeret kapital

Egenkapitalforrentning

fortsat - Ledelsesberetning

2015 2014 2013 2012 2011
57.430 64.967 61.962 100.577 97.006
-17.075 -1.205 -54.113 -17.794 -5.255
-6.608 -6.916 -8.535 -8.090 48.728
-22.978 -8.087 -70.577 -17.402 48.117
154.403 161.595 166.173 239.659 278.450
2.664 2.558 5.078 10.300 47.977
-15.426 -3.166 329 29.777 49.388
171 174 241 293 327
N/A N/A 0,2 12,4 17,7
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 199,6
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fortsat - Ledelsesberetning

Beretning

Koncernens vasentligste aktiviteter

Koncernens hovedaktivitet bestar i design og udvikling af sko og accessories med hgj modegrad. Produkterne markedsfares
oq szlges gennem franchisebutikker, egne butikker samt on-line salg.

Bianco er i dag staerkt positioneret i Danmark, Norge, Sverige og pa Island. Udover Norden, hvor koncernen er blandt de
ferende, er Bianco ligeledes etableret pa det tyske marked.

Usikkerhed ved indregning og maling
Koncernen har pa baggrund af forventninger til fremtidig indtjening de kommende 3 ar, indregnet skatteaktiver, som
kommer fra underskud til fremfersel, med 10.000 t.kr.

Da vaerdiansattelsen er baseret pa forventninger til fremtidig indtjening de kommende 3 &r, efter turn-around processen
er endelig, knytter der sig en usikkerhed til veerdiansaettelsen af skatteaktiverne.

Udvikling i aktiviteter og pkonomiske forhold

Koncernen har stabiliseret sig i 2015 efter en gennemgribende turn-around i 2013 og 2014, De seneste ars intensiverede
fokusering pa styrkelse af retailaktiviteten og kollektionsudvikling har ligeledes vist sin effekt i 2015, hvorfor der er en
forventning til en positiv udvikling i 2016.

Koncernens indtjening (EBIT) er realiseret med -17,1 mio. kr. i forhold til sidste ars indtjening (EBIT) pa -1,2 mio. kr. og
resultat af primaer drift er dermed forvaerret med 15,9 mio. kr. Der er i 2015 sket en styrkelse af koncernens produkter,
herunder bade design og kvalitet, ligesom Bianco er pa vej til at vinde kunder tilbage igen.

Resultatet for 2015 er ikke tilfredsstillende, men dog vesentligt pavirket af en @ndret vardiansettelsespolitik pa
debitorer.

Arets resultat efter skat er forringet med 14,9 mio. kr. og er realiseret med -23,0 mio. kr., mod sidste ars negative resultat
pa -8,1 mio. kr.

Koncernens egenkapital udger pr. 31. december 2015 -15,4 mio. kr.

Koncernen har realiseret en positiv @ndring i netto-gaeldsforpligtigelser til banker og leasingselskaber pd i alt 7,1 mio. kr. i
2015. Forbedringen kan primaert henferes til et kapitalindskud.

Med den gennemfarte turn-around proces og forventet positiv effekt pa resultatet for 2016 samt kapitaltilfersel primo
2016 pa 100 mio. kr. i Bianco Footwear A/S er der den forngdne likviditet til radighed for 2016. Der henvises til note 2.

Serlige risici
Driftsrisici

Det er af stor betydning for koncernens indtjening og fortsatte vaekst at vaere starkt positioneret pa koncernens
hovedmarkeder i Norden, herunder sarligt at have den rette kollektion til rette tid.

Valuta- og renterisici

Koncernen har primeert salg i de nordiske markeder, mens indkeb foretages i USD og EUR. Det er koncernens overordnede
valutastrategi at reducere valuta og renterisici, bl.a. ved indgaelse af terminskontrakter.

Grundet udviklingen i primasrt den Norske kronekurs er de finansielle omkostninger belastet med 2 mio. kr., mens et
tilsvarende belgb har pavirket egenkapitalen positivt i 2015, og dermed en nettoeffekt pa O kr.



EY

Building a better
working world

fortsat - Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen

| februar 2016 har Bestseller United A/S indskudt ny kapital p& 100 mio. kr. i Bianco Footwear A/S og saledes opnaet
bestemmende indflydelse heri.

Fra februar 2016 ejer Piper Management ApS saledes kun en minoritetsandel i Bianco Footwear A/S.
Der er ikke indtradt pvrige forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Forventet udvikling

Efter at koncernen de seneste ar har foretaget tilpasninger af butiksportefaljen samt kapacitetstilpasninger, forventes det,
at resultatet for 2016 bliver vaesentligt forbedret i forhold til 2015. Den fulde effekt af tilpasningerne vil dog ferst kunne
sesi2017 og 2018.

Der henvises i @vrigt til note 2 i arsregnskabet, hvor ledelsens forudsaetninger for fortsat drift er beskrevet.
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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 for Piper
Management ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernen og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernen og selskabets aktiviteter

samt af koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015,

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kolding, den 30

ér’éursen

rekter
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Den uafhangige revisors erklaringer

Til kapitalejerne i Piper Management ApS
Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Piper Management ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabsprak-
sis for savel koncernen som selskabet, samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des hesvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har ud-
fort revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer revisionen for at opna hgj grad af
sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i koncernregn-
skabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder en vurdering af risici for
vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved ri-
sikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og
et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omstzndighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision
omfatter endvidere en vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige
skgn er rimelige samt den samlede praesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
samt koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillag
til den udferte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplys-
ningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Kolding, den 30. maj 2016
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.307002 28 % o M/

rs Tylvad Andersen Michael Vakker Maass
statsaut. revisor statsaut. revisor
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Note

Bruttoresultat

3 Personaleomkostninger
Afskrivninger pa immaterielle og
materielle anlaegsaktiver
Resultat af primaer drift

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

4 Finansielle indtaagter
Finansielle omkostninger

Resultat fer skat
5 Skat af arets resultat

Arets resultat

Minoritetsinteressernes andel af arets
resultat

Arets resultat efter
minoritetsinteressernes andel

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

Resultatopggrelse for 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
2015
t.kr.

57.430 64.967 -259 -1.852
-63.720 -57.741 0 0
-10.785 -8.431 -216 -216
-17.075 -1.205 -475 -2.068

0 0 -3.878 -2.127
3.587 5.559 1.538 1.729

-10.195 -12.475 -1.842 -1.682

-23.683 -8.121 -4.657 -4,148
705 34 103 73
-22.978 -8.087 -4.554 -4.075

11.734 4.012

-11.244 -4.075
-4.554 -4.075
-4.554 -4.075
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Note

10

10

12

Balance pr. 31. december

Koncern Moderselskab

2015 2014 2015 2014

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Aktiver
Anlagsaktiver
Goodwill 11.607 12913 198 414
Immaterielle anlegsaktiver 11.607 12.913 198 414
Grunde og bygninger 26.137 27.049 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 7.223 9.415 0 0
Materielle anlagsaktiver 33.360 36.464 0 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 5.465 5.360
Andre veerdipapirer og kapitalandele 164 160 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 0 7.500
Andre tilgodehavender 10.212 17.845 785 788
Finansielle anlzgsaktiver 10.376 18.005 6.250 13.648
Anlagsaktiver i alt 55.343 67.382 6.448 14.062
Omsatningsaktiver
Fremstillede faerdigvarer og
handelsvarer 41.440 30.730
Varebeholdninger 41.440 30.730
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 12.061 18.067 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 6.281 7.138
Udskudte skatteaktiver 10.000 10.000 329 227
Tilgodehavende selskabsskat 65 0 65 0
Andre tilgodehavender 5.520 6.923 653 426
Periodeafgraensningsposter 6:553 5.599 0 0
Tilgodehavender 34.199 40.589 7.328 7.791
Andre veerdipapirer og kapitalandele 1.083 14.174 1.083 14.174
Verdipapirer og kapitalandele 1.083 14.174 1.083 14.174
Likvide beholdninger 22.338 8.720 12.529 494
Omsztningsaktiver i alt 99.060 94.213 20.940 22.459
Aktiver i alt 154.403 161.595 27.388 36.521
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Note

Passiver
Egenkapital

11 Anpartskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt
Minoritetsinteresser

Galdsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Geaeld til banker
Leasingforpligtelser
Ansvarlig lanekapital

13 Langfristede geldsforpligtelser

13 Kortfristet del af langfristet geeld
Geeld til banker

Leverandegrer af varer og
tjenesteydelser

Skyldig selskabsskat
Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser
Geldsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Balance pr. 31. december

Koncern Moderselskab
2015 2014 2014
t.kr. t.kr. t.kr.

130 130 130 130

-15.556 -3.296 -8.866 -3.296

-15.426 -3.166 -8.736 -3.166
-9.088 -2.748

8.739 9.087 0 0

0 2.250 0 0

918 2.486 0 0

0 2.500 0 0

9.657 16.323 0 0

6.527 4.861 0 0

71.085 73.233 0 7.078

29.532 15:312 0 0

0 168 0 185

62.116 57.612 36.124 32.424

169.260 151.186 36.124 39.687

178.917 167.509 36.124 39.687

154.403 161.595 27.388 36.521
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Koncern (t.kr.)

Egenkapital pr. 1/1 2015
Nettoregulering af sikringsinstrumenter
Valutakursregulering

Arets resultat, jf. resultatdisponering

Egenkapital pr. 31/12 2015

Moderselskab(t.kr.)

Egenkapital pr. 1/1 2015
Nettoregulering af sikringsinstrumenter
Valutakursregulering

Arets resultat, jf. resultatdisponering

Egenkapital pr. 31/12 2015

Egenkapitalopggrelse

Overfart
Anpartskapital resultat | alt
130 -3.296 -3.166
-788 -788
0 -228 -228
-11.244 -11.244
130 -15.556 -15.426
Overfprt
Anpartskapital resultat | alt
130 -3.296 -3.166
-788 -788
0 -228 -228
-4.554 -4.554
130 -8.866 -8.736

10
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Note

17
18

Pengestromsopggrelse for 1. januar - 31. december

Arets resultat

Reqguleringer

Zndring i arbejdskapital

Pengestrgmme fra primeaer drift fgr finansielle poster
Renteindbetalinger mv.

Renteudbetalinger mv.

Betalt selskabsskat

Kursreguleringer

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Kob af immaterielle anlaagsaktiver
Keb af materielle anlagsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver
Kegb af finansielle anlagsaktiver
Salg af finansielle anlaegsaktiver
Keb af finansielle vaerdipapirer
Salg af finansielle veerdipapirer

Pengestrgmme fra investeringsaktiviteten
Optagelse af gaeld til kreditinstitutter

Afdrag pa gaeld til kreditinstitutter
Andre pengestrgmme vedregrende finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteten

Arets pengestrem

Likvider
Likvider pr. 1/1
Arets pengestrom

Likvider pr. 31/12

Koncern
2015 2014
t.kr. t.kr.
-22.978 -8.087
25.456 14.417
8.193 -7.226
10.671 -896
3.586 5507
-6.765 -9.055
0 215
-2.758 -3.423
4.734 -8.012
-1.654 =1.152
-2.664 -2.558
491 942
0 -6.910
2.153 0
-566 0
13.272 0
11.032 -9.678
0 18.323
-7.148 0
5.000 0
-2.148 18.323
13.618 633
8.720 8.087
13.618 633
22.338 8.720

il
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Piper Management ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for mellem-
store klasse C-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Rapporteringsvaluta
Arsregnskabet er aflagt i danske kroner.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden, Piper Management ApS, og dattervirksomheder, hvori Piper
Management ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden made har
bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvarender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmassige andel af dattervirksomheders dagsveerdi af
nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100 %. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige
andel af dattervirksomheders resultat og egenkapital indregnes som saerskilte poster i resultatopgerelsen og balancen.

Keb og salg af minoritetsinteresser behandles pa samme made, som ved virksomhedsovertagelser beskrevet nedenfor.

Virksomhedsovertagelse

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal
korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af dattervirksomheder opg@res som forskellen mellem afhandelsessummen og den
regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevet goodwill og forventede omkostninger til
salg eller afvikling.

Valutaomregning

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

Tilgodehavender, gaeld og andre monetare 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 indtzegter og omkostninger.

Udenlandske dattervirksomheder virksomheder anses for at vere selvstendige enheder. Resultatopgerelserne omregnes
til en gennemsnitlig valutakurs for aret, og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer,
opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens
valutakurser og ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes
direkte i egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvarender med selvstandige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del af den
samlede investering i dattervirksomheden, indregnes direkte i egenkapitalen. Tilsvarende indregnes valutakursgevinster og
-tab pa Ian og afledte finansielle instrumenter indgaet til kurssikring af udenlandske dattervirksomheder direkte i
egenkapitalen.

12
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis - fortsat
Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes ferste gang i balancen til kostpris og males efterfelgende til dagsvardi. Positive
0g negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender, henholdsvis anden gald.

Zndringer i dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af
dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen med andringer i
dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Andringer i dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af
fremtidige aktiver eller forpligtelser, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gald og i egenkapitalen. Resulterer den
fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overferes belgb, som tidligere er indregnet pa
egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtagter
eller omkostninger, overferes belgb, som tidligere er indregnet i egenkapitalen til resultatopgerelsen i den periode, hvor
det sikrede pavirker resultatopgerelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes
@ndringer i dagsveerdi Igbende i resultatopgerelsen.

Andring i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesteringer i selvstaendige
udenlandske dattervirksomheder, indregnes direkte i egenkapitalen.

Leasingaftaler

Leasingaftaler vedrerende anlagsaktiver, som opfylder betingelserne for finansiel leasing, og hvor virksomheden har alle
vaesentlige fordele og risici forbundet med ejendomsretten behandles efter samme regnskabspraksis, som gvrige
anlagsaktiver.

Kostprisen for finansielt leasede aktiver males ved ferste indregning til den laveste veaerdi af aktivets dagsvaerdi og
nutidsveerdien af leasingydelserne, opgjort pa basis af leasingkontraktens interne rente eller alternativt virksomhedens
lanerente.

Leasingforpligtelser vedrerende finansielle leasingaftaler indregnes i balancen som en gzeldsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel indregnes i resultatopgerelsen.

13
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis - fortsat
Resultatopggrelsen

Nettoomseatning

Indtaegter fra salg af varer, indregnes i resultatopgarelsen, nar levering og risikoovergang til keber har fundet sted, og hvis
indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsatningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkravet pa vegne af tredjepart.
Alle former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsaetningen.

Bruttoresultat

Regnskabsposterne nettoomsatning til og med andre eksterne omkostninger er i henhold til arsregnskabslovens § 32
sammendraget til en post benavnt bruttofortjeneste.

Andre driftsindtagter og -omkostninger
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes aktiviteter.

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens aktiviteter.

Andre eksterne omkostninger

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

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter I@n og gager, inkl. feriepenge og pensioner, samt andre omkostninger til social sikring
m.v. af selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgerelser fra offentlige
myndigheder.

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anlagsaktiver
Afskrivninger omfatter afskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer, geeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelser under
acontoskatteordningen m.v.

Skat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regulering af udskudt skat.
Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat og i egenkapitalen med den del,
som kan henfegres til transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Moderselskabet og de danske tilknyttede virksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat fordeles mellem
overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst (fuld fordeling). Selskabet
fungerer som administrationsselskab for sambeskatningskredsen og foretager afregning af skatter mv. til de danske skatte-
myndigheder.

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgeres som minimum i henhold til de galdende satser for ren-
tegodtgerelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med restskat som maksimum betaler et
tillaeg i henhold til de galdende satser for rentetillaeqg til administrationsselskabet.
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1. Anvendt regnskabspraksis - fortsat
Balancen

Immaterielle anleegsaktiver
Goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Goodwill afskrives over den vurderede brugstid. Afskrivningsperioden udger saedvanligvis 5-7 ar.

Andre immaterielle anlaegsaktiver males ved ferste indregning til kostpris.

Erhvervede immaterielle rettigheder i form af varemaerker males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Varemaerker afskrives over den vurderede brugstid, dog maksimalt 10 ar.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske gennemfgrlighed, tilstraekkelige
ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er
hensigten at fremstille, markedsfere eller anvende projektet, indregnes som immaterielle anlagsaktiver, hvis kostprisen
kan opgeres palideligt, og der er tilstraekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening kan dakke produktions-, salgs- og
administrationsomkostninger samt udviklingsomkostningerne. @vrige udviklingsomkostninger indregnes i
resultatopgerelsen, efterhanden som omkostningerne afholdes.

Udviklingsomkostninger, der er indregnet i balancen, males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Efter faerdiggerelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger lineart over den vurderede brugstid.
Afskrivningsperioden udger sadvanligvis 3-5 ar.

Materielle anlaagsaktiver

Grunde og bygninger samt andre anlag, 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.

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

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostprisen med fradrag af eventuel restvaerdi, afskrives lineart over den
forventede brugstid, baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Grunde og bygninger 5-20 ar
Driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Der afskrives ikke pa grunde.
Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger. Fortjeneste og tab ved salg af driftsmateriel og
inventar opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmasssige vaerdi pa

salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen som korrektion til af- og nedskrivninger eller under
andre driftsindtaegter henholdsvis andre driftsomkostninger.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder males til den forholdsmasssige andel af virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter
modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med
tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse
virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre vaerdi, i det omfang det vurderes som
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb
under hensatte forpligtelser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dekke
dattervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning
efter den indre vaerdis metode, i det omfang den regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvasrdien.

Goodwill afskrives over dens estimerede levetid som er baseret pa ledelsens erfaring fra de specifikke forretningsomrader.
Goodwill afskrives lineaert over en maksimal periode pa 10 ar og er langst for strategisk erhvervede virksomheder med en
staerk markedsposition og lang indtjeningsprofil.

Verdiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa
verdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning. Foreligger der indikationer pa verdiforringelse, foretages
nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til
genindvindingsveaerdien, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vardi. Som genindvindingsveaerdi anvendes den
hejeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvardien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede
nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen, og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet
eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvardien lavere end kostprisen, nedskrives til
denne lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af omkostninger, der afholdes for at
effektuere salget, og fastsattes under hensyntagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indikation pa, at et
tilgodehavende er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er
veerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og nutidsvaerdien af de
forventede pengestremme, herunder realisationsvardi af eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende ef-
terfplgende regnskabsar.

Verdipapirer og kapitalandele

Vardipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdi. Dagsveerdien opgeres til kursvaerdien pa balancedagen, safremt
vaerdipapirerne er bgrsnoterede, og en veardi beregnet ved hjalp af almindeligt anerkendte vaerdiansaettelsesprincipper,
safremt vardipapirerne ikke er bgrsnoterede.
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Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger. Forskydning i kortfristet bankgald medtages under finansieringsaktivitet.

Egenkapital
Foresldet udbytte

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

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdi omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i datterselskaber i forhold til
kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller a&ndring i regnskabsmasssige sken.
Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Selskabsskat

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

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssig og
skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfaelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter
alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, males til den vardi,
hvortil de forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoaktiver males til
nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere galdende,
nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser
indregnes i resultatopggrelsen.

Selskabet indgar som administrationsselskab i tvungen sambeskatning med de evrige danske datterselskaber i Piper
Management ApS-koncernen.

Som administrationsselskab i sambeskatningskredsen overtages haftelsen for dattervirksomhedernes selskabsskatter
overfor skattemyndighederne i takt med dattervirksomhedernes betaling af sambeskatningsbidrag. Skyldige eller
tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som tilgodehavende skat eller skyldig selskabsskat.

Geldsforpligtelser

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte trans-
aktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris, svarende til den
kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem provenuet og den nominelle vardi
indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

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

@vrige geeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdi.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser males til nutidsvaerdien af de resterende leasingydelser inkl. en eventuel garanteret restvaerdi baseret
pa de enkelte leasingkontrakters interne rente.
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Ansvarlig 1anekapital

Geeldsforpligtelser, hvor kreditor har tilkendegivet at traede tilbage til fordel for alle virksomhedens andre kreditorer prae-
senteres som ansvarlig lanekapital. Indregningen foretages efter samme metode som galdsforpligtelser.

Pengestremsopggrelsen

Pengestremsopgerelsen viser virksomhedens pengestrsmme for aret fordelt pa drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet praesenteres indirekte og opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante
driftsposter, a&ndring i arbejdskapitalen, betalte finansielle poster samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af anlazgsaktiver, vardipapirer
henfert til investeringsaktivitet samt betalinger i forbindelse med keb og salg af virksomheder og aktiviteter.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter betaling af udbytte til kapitalejere, kapitalforhgjelser og -nedsaettelser
samt optagelse af [an og afdrag pa rentebasrende gaeld.

Nggletal
Nggletal er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og Negletal 2010".

De i hoved- og nagletalsoversigten anferte negletal er beregnet saledes:

Definitioner pa npgletal:

Soliditetsgrad:
Egenkapital ultimo/ Passiver ultimo * 100

Afkast af investeret kapital:
Resultat af ordinzer primaer drift / gennemsnitlig investeret kapital *100

Investeret kapital:
Materielle anlaegsaktiver + immaterielle anlaegsaktiver + arbejdskapital - andre hensatte forpligtelser

2. Likviditetsberedskab
Koncern

Koncernen har den 2. februar 2016 faet tilfert 100 mio. kr. via kontant kapitalforhgjelse til Bianco Footwear A/S fra
Bestseller United A/S, som herved er blevet ny hovedaktionar i Bianco Footwear A/S.

Koncernen har saledes den fornadne likviditet til radighed.
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Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
3. Personaleomkostninger
Personaleomkostninger er opgjort saledes:
Lenninger 54.840 49.233 0 0
Pensioner 3.100 3.072 0 0
Andre omkostninger til social sikring 5.125 4.881 0 0
Andre personaleomkostninger 655 555 0 0
63.720 57.741 0 0
Antal Antal Antal Antal
Gennemsnitligt antal medarbejdere 171 174 0 0

Koncern

| personaleomkostninger i koncernregnskabet indgar vederlag til direktionen med 2.739 t.kr. (2014: 2.721 t.kr.).

| personaleomkostninger i koncernregnskabet indgar vederlag til bestyrelsesmedlemmer med 492 t.kr. (2014: 250 t.kr.).

Moderselskabet har ingen ansatte.

Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
4, Finansielle indtagter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 0 290 307
Andre finansielle indteegter 3.587 §5.559 1.248 1.422
3.587 5.559 1.538 1.729
5. Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst 34 0 0 0
Arets regulering af udskudt skat -739 -165 -103 -73
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 0 131 0 0
-705 -34 -103 -73
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6. Immaterielle anlaagsaktiver
Koncern (t.kr.)

Kostpris

Saldo pr. 1/1 2015
Valutakursregulering
Tilgang i arets Ipb
Afgang i arets lgb
Kostpris pr. 31/12 2015

Af- og nedskrivninger
Saldo pr. 1/1 2015
Valutakursregulering
Arets afskrivninger

Tilbagefgrsel af af- og nedskrivninger pa afhandede aktiver

Af- og nedskrivninger pr. 31/12 2015

Regnskabsmasssig verdi pr. 31/12 2015

Moderselskab (t.kr.)
Kostpris

Saldo pr. 1/1 2015
Kostpris pr. 31/12 2015

Af- og nedskrivninger
Saldo pr. 1/1 2015
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger pr. 31/12 2015

Regnskabsmaessig vardi pr. 31/12 2015

Noter

Goodwill

51.125
-47
3.149

3376
50.851

38.212
37
4.243
-3.248

39.244

11.607

Goodwill

1.062

1.062

648
216

864

198
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7. Materielle anlegsaktiver

Koncern (t.kr.)

Kostpris

Saldo pr. 1/1 2015
Valutakursregulering
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb
Kostpris pr. 31/12 2015

Af- og nedskrivninger
Saldo pr. 1/1 2015
Valutakursregulering
Arets afskrivninger
Arets nedskrivninger

Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pa afhandede aktiver

Af- og nedskrivninger pr. 31/12 2015

Regnskabsmaessig vardi pr. 31/12 2015

Heraf regnskabsmaessig vaerdi af finansielt leasede aktiver

pr.31/12 2015

8. Andre veerdipapirer

Koncern (t.kr.)

Kostpris

Saldo pr. 1/1 2015
Kostpris pr. 31/12 2015
Opskrivninger

Saldo pr. 1/1 2015
Arets opskrivning

Opskrivninger pr. 31/12 2015

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31/12 2015

Noter
Andre anlag,
Grunde og driftsmateriel
bygninger og inventar | alt
28.311 46.994 75.305
0 -305 -305
0 2.664 2.664
0 -11.015 -11.015
28.311 38.338 66.649
1.262 37.579 38.841
0 -253 -253
412 4.409 4,821
500 0 500
0 -10.620 -10.620
2.174 31.115 33.289
26.137 7.223 33.360
0 2:950 2.950
Andre veer-
dipapirer og

kapitalandele

88
88

72

76

164
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9. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Moderselskab (t.kr.)

Kostpris

Saldo pr. 1/1 2015
Tilgang i arets lgb
Kostpris pr. 31/12 2015

Nedskrivninger

Saldo pr. 1/1 2015

Andel af arets resultat
Egenkapitalreguleringer hos kapitalandele
Afskrivning af goodwill vedr. kapitalandele
Nedskrivninger pr. 31/12 2015

Regnskabsmaessig verdi pr. 31/12 2015

Dattervirksomheder

Pl Ejendomsinvest af 1.9.2009

PIPTO Holding

Noter

Kapitalandele i
tilknyttede

virksomheder

29.612

5.000

34.612

24.252

3.078

1.016

801

29.147

5.465

Retsform Hjemsted Ejerandel %

Kolding,

ApS Danmark 100,00
Kolding,

A/S Danmark 48,00
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10. Finansielle anlegsaktiver - Tilgodehavender

Koncern (t.kr.)

Kostpris

Saldo pr. 1/1 2015
Tilgang i drets lob
Afgang i arets lgb
Kostpris pr. 31/12 2015
Nedskrivninger

Saldo pr. 1/1 2015
Valutakursregulering
Arets nedskrivninger

Nedskrivninger pr. 31/12 2015

Regnskabsmassig vaerdi pr. 31/12 2015

Moderselskab (t.kr.)
Kostpris

Saldo pr. 1/1 2015
Afgang i arets leb
Kostpris pr. 31/12 2015

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31/12 2015

11. Anpartskapital

Moderselskabets anpartskapital, t.kr. 130, sammensattes saledes:

260 anpart(er) a kr. 500,00

Moderselskabets anpartskapital har ua@ndret vaeret t.kr. 130 de seneste 5 ar.

Noter

Andre tilgode-
havender

36.638
169
=2.325
34.482

18.793
287
5.190
24.270

10.212

Tilgodeha-

vende hos

tilknyttede Andre tilgode-
virksomheder havender

7.500 788
-7.500 =3
0 785
0 785

Moderselskab

31/12 2015 31/12 2014
t.kr. t.kr.

130 130
130 130
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12. Udskudt skat
Koncern

Koncernen har pa baggrund af forventninger til fremtidig indtjening de kommende 3 ar indregnet skatteaktiver, som
kommer fra underskud til fremfgrsel, med 10.000 t.kr.

Da vaerdiansaettelsen er baseret pa forventninger til fremtidig indtjening de kommende 3 ar, efter turn-around-processen
er endelig, knytter der sig en usikkerhed til vaerdiansaettelsen af skatteaktiverne.

13. Langfristede galdsforpligtelser

Koncern
Langfristede galdsforpligtelser kan specificeres saledes:
Langfristede

geeldsforplig-

Forfalder Forfalder telseri alt Kortfristet del

mellem ud over pr.31/12 af langfristet

log5ar 5ar 2015 gald

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Geeld til realkreditinstitutter 2.175 6.564 8.739 345
Geeld til banker 0 0 0 2.250
Leasingforpligtelser 918 0 918 1.432
Ansvarlig lanekapital 0 0 0 2.500

3.093 6.564 9.657 6.527

TOCOS Beteiligung GmbH har stillet ansvarlig lanekapital til radighed for koncernen. Lanet er efterstillet alle gvrige
kreditorer i selskabet. Hovedstolen udger 2.500 t.kr. Lanet forfalder 2. august 2016. | tilizelde af kapitaludvidelse i
selskabet, kapitalnedsattelse, udstedelse af konvertible Ian, fusion eller spaltning eller i tilfalde af andring af selskabets
ejerkreds, forfalder Ianene straks. | tilfeelde af at der foretages sarlige arrangementer med kreditorer inklusive
rekonstruktion i henhold til konkursloven, vil lanet ikke vaere efterstillet andre kreditorer.
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14. Sikkerhedsstillelser
Koncern

Koncernen har afgivet bankgarantier og indestaelser for Bianco Footwear-butikkers lejeforpligtigelser og anden geeld pa
20.969 t.kr.

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 9.085 t.kr. og gaeld til banker, 6.225 t.kr., er afgivet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vardi pr. 31. december 2015 udger 26.137 t.kr.

Koncernen har udstedt ejerpantebrev pa i alt 7.500 t.kr., der giver pant i ovenstaende grunde og bygninger til sikkerhed
for bankgaeld pa 7.346 t.kr. pr. 31. december 2015.

Koncernens pengeinstitut har afgivet betalingsgaranti vedrerende udenlandsk momsregistrering, som belgber sig til 3.881
t.kr.

Til sikkerhed for gald til kreditinstitutter pa 57.513 t.kr. har koncernen stillet virksomhedspant pa nominelt 85.000 t.kr. i
aktiver med en regnskabsmaessig vardi pr. 31. december 2015 pa 38.639 t.kr.

Moderselskab

Til sikkerhed for datterselskabers geeld til banker pa 57.513 t.kr. har selskabet deponeret aktier i datterselskabet, PIPTO
Holding A/S, hvis regnskabsmasssige vaerdi udger O kr. pr. 31. december 2015.

15. Eventualforpligtelser og andre gkonomiske
forpligtelser

Andre gkonomiske forpligtelser

Koncern
Koncernen har indgaet uopsigelige lejeaftaler vedrgrende leje af butikker med en samlet restforpligtelse pa 70.521 t.kr.

Moderselskab

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med gvrige danske tilknyttede virksomheder. Selskabet hafter soli-
darisk med andre sambeskattede selskaber i koncernen for betaling af selskabsskatter og kildeskatter i sambeskatnings-
kredsen.

16. Nertstdende parter
Moderselskab

Nertstaende parter med bestemmende indflydelse:

Grundlag for
Nertstaende part Bopa!/Hjemsted bestemmende indflydelse

René Piper Laursen Kolding Kapitalbesiddelse
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17. Requleringer, pengestrgmsopgerelsen
Af- og nedskrivninger

Avance/tab ved afhandelse af anlaegsaktiver
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

@vrige reqguleringer

18. 4£ndring i arbejdskapital, pengestrgmsopggrelsen
4ndring i varebeholdninger

Zndring i tilgodehavender

Zndringer i geeld til leverandarer mv.

Noter
Koncern
2015
t.kr.
9.564 8.431
28 0
-3.587 -5.559
10.195 12.475
-705 -34
9.961 -896
25.456 14.417
-10.810 2.188
2.570 4,494
16.433 -13.908
8.193 -7.226
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