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HOVED- OG NOGLETALSOVERSIGT FOR KONCERNEN

(Alle belgb i mio. kr.)

Hovedtal* 2021 2020 2019 2018
Nettoomsaetning 4.800,5 4.098,3 3.582,7 3.373,4

Bruttoresultat 1.119,3 945,7 830,6 803,8

Resultat fgr af- og nedskrivninger (EBITDA) 417,0 328,0 280,7 240,9

Resultat fgr finansielle poster (EBIT) 316,5 223,6 175,0 154,9

Finansielle poster, netto 9,4 (3,0) (6,6) (4,6)
Resultat fgr skat (EBT) 325,9 220,5 167,4 150,1

Skat af arets resultat (72,3) (47,9) (37,4) (31,7)
Arets resultat 253,6 172,7 130,0 118,4

Langfristede aktiver 1.472,7 1.320,0 1.349,2 1.300,1

Kortfristede aktiver 1.235,9 1.063,2 960,5 843,9

Aktiver i alt 2.708,6 2.383,2 2.309,7 21441

Anpartskapital 50,0 50,0 50,0 50,0

Egenkapital 1.240,0 1.030,0 872,7 756,5

Langfristede forpligtelser 295,9 330,6 337,4 288,6

Kortfristede forpligtelser 1.172,7 1.022,6 1.099,6 1.099,0
Pengestrgm fra driftsaktivitet 307,9 3749 302,2 300,0
Pengestrgm fra investeringsaktivitet (212,7) (66,3) (52,7) (82,3)
Heraf investering i materielle aktiver, netto (170,5) (37,3) (26,1) (60,7)
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet (91,4) (258,7) (182,7) (230,4)
Pengestrgm i alt 3,8 49,8 66,7 (12,7)
Nagletal

Bruttomargin 23,3% 23,1% 23,2% 23,8%
Overskudsgrad 6,6% 5,5% 4,9% 4,6%
Afkastningsgrad 12,4% 9,9% 7,9% 7,2%
Egenkapitalforrentning 22,3% 18,2% 16,0% 16,8%
Soliditetsgrad 45,8% 43,2% 37,8% 35,3%
Antal medarbejdere (FTE gennemsnit) ** 784 741 734 747
Antal medarbejdere ekskl. vikarer (FTE gennemsnit) 705 678 683 692

Nagletal er beregnet efter Finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal". Der henvises til definitioner af nagletal pa side 67.
* Der er ikke foretaget tilpasning af sammenligningstal for 2018 i forbindelse med implementering af IFRS 16

** Antal medarbejdere indeholder eksterne vikarer.




LEDELSENS BERETNING

ARETS HIGHLIGHTS

Ved indgangen til 2021 var forventningen en fortsat vaekst i 2021, om end pa et mere moderat niveau end i 2020.

Vaeksten i 2021 blev 17 % og var saledes vaesentlig hgjere end forventet. En ekstraordinaer hgj B2C-aktivitet isaer i starten af
aret var positivt pavirket af COVID-19-situationen, hvor byggemarkeder var nedlukkede i en kort periode af foraret.

| hele 2021 var der et hgijt aktivitetsniveau i bygge- og anleegsbranchen. En reekke faktorer, herunder lavt renteniveau, mange
hushandler og solid privatgkonomi, stimulerede aktiviteten.

De senere ar har pad mange méder veeret usaedvanlige.

Farst og fremmest har COVID-19 med skiftevise nedlukninger og genabninger af samfundet medfert meget anderledes
betingelser og vilkar for dansk og globalt erhvervsliv. For mange brancher og virksomheder har dette medfert saerdeles
vanskelige markedsforhold, og Avenir Invest ApS-koncernen haber, at de kommende ar vil byde de hardt prevede
virksomheder bedre vilkar.

For grossistbranchen har perioden veeret kendetegnet ved hgj aktivitet. COVID-19 har ikke pavirket branchen negativt, maske
endog snarere medvirket til gget fokus mod investeringer i hiemmene.

| en arraekke har Koncernen fokuseret malrettet mod at udnytte digitale muligheder i forretningsmodellen. De mange digitale
Igsninger resulterer i, at kunderne har en lang raekke digitale kgbsformer til at supplere den traditionelle afhentning i butik.
Herudover har digitaliseringen medfert en hgj grad af automatisering pa centrallageret.

2021 har veeret et begivenhedsrigt ar for Koncernen.

e | april 2021 blev virksomheden Complet VVS A/S (CompletVVS.dk) opkabt. Webshoppen har en hgj kendskabsgrad
hos B2C-kunder og er en god tilfgjelse til Koncernen'’s eksisterende web-universer. Endvidere rader CompletVVS
over en butiksudstilling, ligesom Koncernen med kgbet har faet tiigang af en lang raekke nye produkter, bl.a. det
meget populaere Quooker-blandingsbatteri.

e laugust 2021 abnedes i Kalundborg handveerkerbutik nr. 51 i Danmark.

e | december 2021 var AO365 udrullet i hele butiksnettet. Konceptet er blevet taget vel imod af kunderne, der via
AO365-appen pa en smartphone frit kan handle i butikken hele dagnet, aret rundt. AO365 har med ét slag fjernet
abningstiden. Vores butik er kundens butik. Vores lager er kundens lager!

e | december 2021 blev det offentliggjort, at Koncernen kgber virksomheden EA Vaerktgj Engros A/S under
forudsaetning af konkurrencemyndighedernes godkendelse. EA Vaerktgj har en omsaetning pa ca. 280 mio. kr.,
fortrinsvis inden for befaestelsesmaterialer som beslag, sem, skruer, bolte m.v. Stgrstedelen af kunderne er temrere
og snedkere. Ved kgbet sker der saledes en betydelig udvidelse af bade sortiment og kundegrundlag, hvilket vil
vaere medvirkende til at stimulere den kort- og langsigtede vaekst i Koncernen.

Koncernen har i 2021 defineret en raekke indsatser omkring samfundsansvar. Det er malet, at Koncernen i 2025 vil have
halveret sit eget CO,-aftryk, mens Koncernen skal vaere klimaneutral senest i 2030. Et vigtigt parameter i reduktionen vil vaere

at erstatte konventionelt energiforbrug med vedvarende energi, herunder solceller.

Koncernen har i 2021 indfriet de tidligere udmeldte langsigtede, finansielle malsaetninger. Fglgende nye mélsaetninger blev
offentliggjort den 20. august 2021:

o En arlig vaekst, der overstiger vaeksten i markedet. Vaeksten skal ske som en kombination af investeringer i organisk
vaekst og tilkabt veekst.

e  En overskudsgrad malt pa EBITDA pa 10 %. Forggelsen i overskudsgraden skal primeert ske ved en kontinuerlig
stordriftsfordel ved gget omsaetning.

e  Pengestremme fra driften pa 7,5 % af omsaetningen.

o Et solidt kapitalberedskab under hensyntagen til den vedtagne kapitalberedskabspolitik.



STRATEGI, FORVENTNINGER OG
MALSATNINGER

STRATEGI
Hos Koncernen er kunden i centrum for alt, hvad vi foretager os og udvikler. Vi gnsker at skabe veerditilveekst for bade
virksomhedens professionelle og private kunder. Det lever vi efter — hver dag.

At "kunden er konge” er ikke nyt. S&dan har det vaeret siden AO’s etablering i 1914. Hgj kundeservice er selve
etableringsgrundlaget. Hver dag siden 1914 har dette veeret vores mantra. Vi beskriver det som: AO — vi gi'r en hand med!

Grundlaget for Koncernens fortsatte konkurrenceevne er kompetente, engagerede og forandringsvillige medarbejdere,
kombineret med hgj service, innovation og videndeling understgttet af brugervenlige IT- og logistiklgsninger.

Koncernen har en strategi om dels at betjene det professionelle marked via AO i Danmark og Sverige samt Vaga i Danmark,
dels at betjene det private marked i Danmark, Norge og Sverige via BilligVVS, LavprisVVS, LavprisEL, LavprisVeerktgj,
VVSochBAD, Greenline, LampeGuru, og CompletVVS.

DET PROFESSIONELLE MARKED
Pa det professionelle marked er det Koncernens vision at veere handveaerkernes foretrukne leverander af tekniske
installationsmaterialer til ReMoVe-markedet samt en af de foretrukne pa projektmarkedet.

Hovedkonceptet er one-stop shopping, bade digitalt og i handveaerkerbutikkerne, hvor kunderne tilbydes et komplet
varesortiment i et afhentnings- og leveringssystem, som understgttes af staerke IT- og e-handelslgsninger. Koncernen
deltager internationalt i samarbejder gennem WIM og FEGIME, der er netveerk af grossister i Europa inden for VVS og EL.
Malet med disse samarbejder er erfaringsudveksling samt indkab til konkurrencedygtige priser.

DET PRIVATE MARKED
Pa det private marked er det Koncernens vision at vaere den farende e-handelsplatform for salg af tekniske
installationsmaterialer i Danmark og en af de ledende e-handelsplatforme i Sverige og Norge.

Koncernen sager at udnytte digitaliseringen aktivt. Digitaliseringen medvirker til at optimere kundens forskellige muligheder for
at gere sin handel.

Digital handel sammenfattes som handel via websider og de digitale salgsformer, hvor kunden kgber via digitale kanaler og
uden at veere i direkte kontakt med salgspersonale.

Digitaliseringen medvirker ogsa til at gge automatisering og effektivisering i Koncernen. Iszer automatisering af centrallager og
logistiklgsninger har over arene vist en markant foragelse af effektiviseringen, der kommer bade kunder og andre
interessenter til gode.

Der er i 2021 igangsat en omfattende udvidelse af det automatiserede centrallager i Albertslund. Den samlede kapacitet
forventes efter faerdiggerelsen i 2022 at forgge antal pluk pr. time veesentligt.

Koncernen gnsker at skabe veerditilveekst for virksomhedens kunder, dels ved at veere trendsaetter med nye ydelser og
digitale koncepter, dels ved at udvikle koncernens decentrale profil med handveerkerbutikker, som er teet pa kunderne. Dette
understgttes af Koncernens koncepter og kultur, hvor medarbejderne med deres store produktkendskab og troveerdige
kundebetjening er kernen, som gear forskellen.

Moderne grossistvirksomhed handler ikke kun om at have det rigtige sortiment til de rigtige priser, men ogsa om at gere
kundens hverdag sa enkel og fleksibel som mulig. Det seneste koncept, AO365, medvirker til, at kunden kan handle i alle
Koncernens 51 handveerkerbutikker hele degnet, 365 dage om aret. Koncernens butik er kundens butik. Koncernens lager er
kundens lager.

Koncernen har p.t. ca. 400.000 varer i sortiment. De vaesentligste kunder er inden for VVS, El og Entreprengrer.

| december 2021 blev det offentliggjort, at Koncernen overtager virksomheden EA Veerktgj Engros A/S under forudsaetning af
konkurrencemyndighedernes godkendelse af transaktionen.

EA Veerktej Engros har en arlig omsaetning pa ca. 280 mio. kr. Omsaetningen er primaert inden for befeestelsesmaterialer, som
beslag, sem, skruer, bolte m.v., og tilferer ligeledes vaesentligt sortiment inden for handveerktgj, arbejdsbekleedning og

sikkerhedsudstyr.

Hovedparten af EA Vaerktgj Engros’ kundegrundlag er temrere og snedkere.



Med overtagelsen gges Koncernen og EA Veerktgj Engros’ samlede butiksnet til 58 butikker i Danmark og fem i Sydsverige.

Det er intentionen, at det samlede sortiment for Koncernen og EA Veerktgj Engros pé sigt skal implementeres i relevante dele
af butiksnettet, og at kundegrupperne bydes velkommen i et samlet butiksnet landet over.
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Opfelgning pa tidligere udmeldte forventninger
Koncernens forventninger til 2021 var et resultat fgr skat i intervallet 240-260 mio. kr. Arets resultat fgr skat pa 325,9 mio. kr.
overstiger saledes veesentligt den oprindelige forventning.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke fra balancedagen og frem til offentliggerelse af denne arsrapport indtruffet veesentlige begivenheder, der ikke
allerede er indarbejdet i denne arsrapport, og som andrer vaesentligt ved vurderingen af koncernens finansielle stilling.

Forventninger til 2022
Som det fremgar af nedenstaende, har de seneste to ar budt pa ekstraordinaer veekst:
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Der forventes fortsat vaekst i 2022, dog pa et normaliseret niveau. Som felge af den ekstraordineere veekst i begyndelsen af
2021, iseer inden for B2C-omréadet, forventes der — for indregning af EA Veerktgj Engros - en lav vaekst i farste halvar, mens
der forventes at veere stigende veekst i 2. halvar.

Samlet for aret forventes en omsaetning i niveauet 4,9-5,1 mia. kr., svarende til en vaekst pa 2 %-6 %, eksklusive indregning af
EA Veerktgj Engros.

Vaeksten baserer sig pa en forudsaetning om en fortsat hgj aktivitet i bygge- og anlaegssektoren samt en rimelig
forsyningssikkerhed. Aktiviteten i starten af 2022 har vaeret praeget af de mange COVID-19-smittetilfaelde i samfundet, der har
medfert hegjere end normalt fravaer blandt Koncernens kunder og forbrugere. Vaekstforventningen til 2022 baserer sig pa en
forudsaetning om normaliserede forhold efter vintermanederne.

Der forventes et EBITDA for 2022 i intervallet 435-465 mio. kr. svarende til en EBITDA % pa 8,6 % til 9,5 %.

Der forventes et resultat for skat (EBT) pa 330-360 mio. kr. svarende til en overskudsgrad pa 6,7 % til 7,4 %.

Forventningerne til 2022 indeholder ikke omsaetning og resultat fra opkebet af EA Veerktgj Engros. EA Veerktgj Engros ventes
overtaget per 1. april 2022. EA Veerktgj Engros forventes at pavirke Koncernens omsaetning positivt med ca. 300 mio. kr., et
EBITDA pa ca. 25 mio. kr. og et EBT pa ca. 20 mio. kr. far synergier pa helarsbasis.

MALSATNINGER

Koncernen har for 2021 haft fire gkonomiske mélsaetninger:

e Atrealisere et resultat far skat pa ca. 6 % af omsaetningen. Malet er i 2021 opnaet med et resultat for skat pa 6,8 %
af omsaetningen

e At genere positiv pengestrem fra driften pa ca. 6 % af omsaetningen. Malet er i 2021 opnaet med pengestrem fra
drift pa 6,4 % af omsaetningen

e Atrealisere profitabel veekst. Malet er i 2021 opnaet med en vaekst i omsaetningen pa 17,1 % og en veekst i resultat
for skat pa 47,8 %

e At have en soliditetsgrad pa mindst 40 %. Malet er i 2021 opnaet med en soliditetsgrad pa 45,8 %.
Idet Koncernen i 2021 har n&et alle de fire tidligere malsaetninger, er der fastsat nye malsaetninger som falger:

e En arlig vaekst, der overstiger vaeksten i markedet. Vaeksten skal ske som en kombination af investeringer i organisk
vaekst og tilkebt veekst. Vaeksten i 2021 var pa 17,1 % malt p4 omseetningen.



e En overskudsgrad malt pa EBITDA pa 10 %. Forggelsen i overskudsgraden skal primaert ske ved en kontinuerlig
stordriftsfordel ved gget omsaetning. EBITDA-% var i 2021 8,7 %.

e  Pengestreamme fra driften pa 7,5 % af omsaetningen. Pengestremme fra driften var i 2021 6,4 %.

e Et solidt kapitalberedskab under hensyntagen til den vedtagne kapitalberedskabspolitik. | 2021 var soliditeten 45,8
% og den finansielle gearing var 0,5.

Det er Koncernens politik for kapitalallokering at sikre og opretholde et robust kapitalberedskab med en soliditet pa mindst 40
% og en vejledende finansiel gearing pa 0,5 til 1,5. Den finansielle gearing kan @ges i forbindelse med virksomhedskeab.

Overtagelsen af EA Veerktgj Engros vil pavirke den finansielle gearing pa overtagelsestidspunktet med ca. 0,4.

FORRETNINGSGRUNDLAG

Datterselskabet Brgdrene A & O Johansen A/S blev grundlagt i 1914 og noteret p4 Kabenhavns Fondsbers i 1963. Avenir
Invest ApS har gennem sine stemmer kontrol med Bradrene A & O Johansen A/S.

Koncernen er en videnbaseret IT- og logistikvirksomhed, som handler med et bredt teknisk varesortiment inden for Varme,
Ventilation og Sanitetsteknik (VVS), EL-teknik (EL), Vand og Aflgb (VA) samt Veaerktaj. Koncernen har et mal om at tilbyde
sine kunder markedets mest brugervenlige og palidelige IT-systemer til at handtere planlaegning, kab samt levering tilpasset
kundernes behov.

Koncernen har over 24.000 professionelle kunder (B2B) samt ca. 350.000 private (B2C) kunder, som tilbydes et sortiment pa
over 400.000 varevarianter. Varesortimentet udbygges Igbende efter kundernes behov, idet Koncernen gnsker at veere
lagerferende pa de produktomrader, som kunderne eftersperger.

Koncernen er aktiv i Danmark, Sverige og Norge. | 2021 udgjorde den udenlandske omsaetning under 10 % af koncernens
samlede omsaetning.

Koncernen henvender sig til felgende markeder:

* Det professionelle marked (PROF-markedet), som betjenes via Koncernen, er kendetegnet ved at vaere fragmenteret med
mange mindre kunder.

+ Det private marked er kendetegnet ved mange kunder, som foretager onlineindkgb. Markedet betjenes p.t. via ti webshops:
BilligVVS.dk, LavprisVVS.dk, LavprisEL.dk, VVSochBAD.se, BilligVVS.no, Greenline.dk, LampeGuru.dk, LampeGuru.no,
CompletVVS.dk, LavprisVeerktgj.dk.

DET PROFESSIONELLE MARKED (PROF-MARKEDET)

Koncernens primzere forretning er PROF-markedet i Danmark, hvor der leveres et bredt varesortiment inden for fagomraderne
VVS, EL og VA samt Veerktgj. Ovennaevnte marked kan inddeles i falgende: ReMoVe (Reparation, Modernisering og
Vedligeholdelse) og nybyggeri.

ReMoVe-markedet er forholdsvist stabilt, idet det er preeget af mange mindre opgaver. Opgaverne er vanskelige at
planlzegge, og behovet for materialeforbrug pa den enkelte opgave er derfor sveert at forudse. Dette marked passer godt til
Koncernens decentrale strategi, hvor 51 handveerkerbutikker rundt om i Danmark tilbyder kunderne "one-stop shopping”. Alle
butikkerne lagerfarer et bredt teknisk varesortiment inden for VVS, EL, VA og Veerktgj.

Markedet for nybyggeri er mere fglsomt over for udsving i samfundsgkonomien og kan derfor variere meget ar for ar.

Gennem et effektivt lager- og distributionssystem er Koncernen i stand til at varetage hurtige leverancer til professionelle
handveerkere, kommuner, vaerker og offentlige institutioner.

Koncernens omsaetning til det professionelle marked i Danmark sker i princippet via tre salgskanaler:

1. AO-handvarkerbutikker
Koncernen fokuserer, med sine 51 handvaerkerbutikker i Danmark, pa behovet for lokal tilstedeveerelse. Kunderne udnytter
den lokale tilstedeveerelse til at kgbe varer samt til at fa rddgivning inden for de forskellige produktomrader og
salgskanaler. For at sikre en hurtig og effektiv betjening af kunderne tilbyder alle handvaerkerbutikkerne
selvbetjeningslgsninger. Derudover tilbydes kunderne at benytte Koncernens faciliteter til mgdeafholdelse m.v.



2. Elektronisk handel (PC, tablet, smartphone samt AO365)
Pa AO.dk samt AO’s app til smartphones kan kunderne bl.a. bestille varer dggnet rundt, se varebilleder og fakturaer.
AO.dk og AO-appen er under konstant udvikling. Koncernens elektroniske handel udger lige over halvdelen af den
samlede omsaetning. Der implementeres yderligere digitale Igsninger, senest med AO365, hvor kunder i AO365-butikker
kan handle dggnet rundt.

3. Kompetencecentre
| Koncernens kompetencecentre kan kunderne ringe, maile eller chatte og fa vejledning og tilbud samt bestille varer.
Kompetencecentrene bliver Igbende styrket via efteruddannelse af medarbejderne for at sikre optimal faglig dygtighed. For
at komme endnu teettere pa kunderne arbejder flere af medarbejderne i kompetencecentrene med base i de enkelte
handvaerkerbutikker.

Projektafdelingen er et af Koncernens kompetencecentre med fokus pa staerre projekter inden for nybyggeri og renovering
samt "storkunder”. Her er samlet ekspertise pa alle produktomrader, hvorved tilbud kan optimeres inden for alle
teknikfagene.

| Sverige sker Koncernens omsaetning til det professionelle marked gennem de fem butikker i Gateborg, Boras, Malmg,
Helsingborg og Kristianstad samt AOnet.se med et primaert fokus pa VA og Veerktgj.

DET PRIVATE MARKED
Det private marked serviceres gennem ti forskellige webshops malrettet tre forskellige forretningsomrader:

e VVS salges i Danmark gennem BilligVVS.dk, LavprisVVS.dk og CompletVVS.dk. | Sverige szelges VVS gennem
VVSochBAD.se og i Norge gennem BilligVVS.no.

e  El-artikler szelges i Danmark gennem Greenline.dk og LavprisEL.dk.

e  Belysning szlges i Danmark gennem LampeGuru.dk og i Norge gennem LampeGuru.no.

e  Veerktgj og bekleedning seelges i Danmark gennem LavprisVeerktgj.dk.

Kunderne er primeert private forbrugere og mindre erhvervsdrivende virksomheder, der enten har behov for at udfare mindre
forbedringer som falge af f.eks. funktionsnedbrud af eksisterende inventar eller en stgrre fornyelse af et helt rum. Uanset
behov tilbyder Koncernens webshops pa det private marked bade inspiration og radgivning pa tveers af et stort sortiment samt
nem handel og hurtig levering. Kundeservice sker pa kundens preemisser og praeferencer via Facebook, chat, telefon og e-
mails af faguddannet personale. Via video-guides, installationsvideoer og monteringsvejledninger ger Koncernen det samtidig
nemt at gore-det-selv rigtigt. Ved at veere med i hele kunderejsen er det ambitionen at vaere mere end blot en webshop.

UDVIKLING | 2021

For Avenir Invest ApS og koncernen har aret 2021 veeret preeget af en hgjere salgsvaekst end forventet.

Omsaetningen er i 2021 aget med 702,2 mio. kr. eller 17,1 % til 4.800,5 mio. kr. Veeksten er opnaet indenfor savel det
professionelle marked som det private onlinemarked.

Den @gede omsaetning, kombineret med omkostningsfokus, har medfart en stigning i resultat fer skat pa 105,3 mio. kr. eller
47,8 % til i alt 325,9 mio. kr. Resultatet ligger indenfor den senest af Bradrene A & O Johansen A/S udmeldte
resultatforventning af 28. oktober 2021 pa 310-330 mio. kr.

Resultatet indeholder et enkeltstdende tab pa tilgodehavender pa ca. 7 mio. kr. i 4. kvartal.

COVID-19

COVID-19-pandemien, og den falgende usikkerhed i befolkningen, har ogsa i 2021 preeget erhvervslivet vaesentligt, bade i
Danmark og pa de gvrige markeder, hvor Koncernen har salgsaktiviteter.

Iseer i forste kvartal 2021 var Danmark ramt af nedlukning, og i dele af foraret var fysiske byggemarkeder nedlukkede. Dette
medferte en ekstraordinaer B2C-veekst generelt, og i 1. kvartal specifikt med en veekst pa 87 %.

Koncernen har 51 handvaerkerbutikker i Danmark, hvilket sikrer en fysisk neerhed til kunder i alle dele af landet. Det fysiske
kundemade er en baerende del af Koncernens forretningsmodel. | 2021 er antallet af fysiske kundeekspeditioner aget.

| perioden med delvis nedlukning af mange dele af samfundet efterspurgte kunderne fleksibilitet med hensyn til valg af



salgsplatforme og handelsform. Koncernen kunne som omnichannel-virksomhed tilbyde dette.

Ud over den traditionelle handel i selskabets butikker, og handlen via websider, s& har Koncernens kunder mulighed for at
anvende en raekke digitale hjaeelpemidler i kgbsprocessen, eksempelvis selvbetjening via scanningsapp, straksafhentning
("Click & Collect”), strakslevering pa byggeplads med flere, der alle er med til at sikre, at kabet kan gennemfgres pa den
foretrukne made.

Den digitale andel af omsaetningen udgjorde i 2021 50,1 % mod 45,4 % i 2020. Ud over veekst i salg pa websider var der
betydelig vaekst i alle digitale handelsformer gennem 2021.

AO365, hvor kunder dggnet rundt kan fa fuld selvbetjeningsadgang til butik og butikslager, er ved arets udgang implementeret
i hele butiksnettet.

ARET | HOVEDTRAEK

Omsaetningen i 2021 udgjorde 4.800,5 mio. kr. og fordeltes med 4.010,6 mio. kr. fra det professionelle marked (B2B) og 789,9
mio. kr. fra privatmarkedet (B2C). Veeksten i det professionelle marked udgjorde 14,5 %, mens vaeksten i det private marked
udgjorde 32,6 %. Af vaeksten i det private marked kan 5,5 %-point henferes til kebet af Complet VVS A/S den 29. april 2021.

Salgsvaeksten, kombineret med @get effektivisering, har resulteret i en stigning i resultat fgr skat fra 220,8 mio. kr. i 2020 til
325,9 mio. kr. i 2021. Stigningen udgjorde 105,3 mio. kr. eller 47,7 %.

Bruttoresultatet udgjorde 1.119,3 mio. kr. mod 945,7 mio. kr. i 2020. Bruttomarginen er realiseret 0,2 %-point hgjere end i
2020 drevet af ggede varemarginer delvis modvirket af hgjere fragtomkostninger.

Eksterne omkostninger er steget med 48,6 mio. kr. eller 21,7 %. Stigningen kan isaer henfgres til salgsunderstgttende
omkostninger og IT- og digitaliseringsomkostninger.

Personaleomkostninger er steget med 36,0 mio. kr. eller 9,2 %. Antal gennemsnitligt ansatte (FTE), inklusive vikarer, udgjorde
i 2021 784 mod 741 i 2020. Pr. ultimo 2021 beskeaeftigede Koncernen 811 mod 754 ansatte ultimo 2020. Af stigningen pa 43
ansatte udger ekstra vikarer pa centrallageret 17.

Arets overskudsgrad (EBIT) blev i 2021 i alt 6,6 % mod 5,5 % i 2020.

Koncernen realiserede i 2021 et resultat for skat pa 325,9 mio. kr., hvilket er 105,3 mio. kr. hgjere end sidste ar og indenfor
den seneste udmelding om et resultat fer skat pa mellem 310-330 mio. kr.

| 4. kvartal 2021 realiserede Koncernen en omsaetning pa 1.266,7 mio. kr., hvilket er 120,7 mio. kr. eller 10,5 % hgjere end i
tilsvarende kvartal i 2020. Resultat af primaer drift (EBIT) blev i 4. kvartal 2021 i alt 82,9 mio. kr. mod 67,9 mio. kr. i 4. kvartal
2020. Overskudsgraden i 4. kvartal 2021 blev saledes 6,5 % mod 5,9 % i 4. kvartal 2020.

Pengestremme fra driftsaktiviteten blev i 2021 i alt 307,9 mio. kr. mod 374,9 mio. kr. i 2020. Udviklingen er drevet af en
stigning i resultat fra primaer drift modsvaret af en gget binding i arbejdskapital. Arets investeringer udviste i alt 212,7 mio. kr.
eller 146,4 mio. kr. hgjere end i 2020, hvilket primeert kan henfares til udvidelse af centrallager, investeringer i digitalisering og
kab af CompletVVS. Koncernen har pa trods heraf i 2021 fortsat nedbringelsen af den rentebaerende nettogaeld, der ultimo
2021 udgjorde 194,8 mio. kr. mod 247,1 mio. kr. ultimo 2020. Nettogearingen (rentebaerende nettogeeld/EBITDA) er 0,5 i 2021
mod 0,8 i 2020, 1,8 12019 og 2,7 i 2018.

Koncernens egenkapital udgjorde ultimo 2021 i alt 1.240,0 mio. kr. svarende til en soliditet pa 45,8 % mod henholdsvis
1.030,0 mio. kr. og 43,2 % pr. ultimo 2020.

Pa selskabets ordinsere generalforsamling den 23. marts 2022 vil der blive stillet forslag om udbetaling af udbytte pa 26 mio.
kr. svarende til det udbytte selskabet modtager fra Brgdrene A & O Johansen A/S.

ARETS AKTIVITETER

Koncernens aktiviteter er malrettet mod at drive og udvikle en moderne videnbaseret IT- og logistikvirksomhed med fokus pa
at seelge og distribuere tekniske installationsmaterialer og veerktgj via et bredt varesortiment, hgijt serviceniveau samt rettidig
levering til markedsmaessige priser.

En af Koncernens vaerdier er at "give en hand med”. Et element heri er at stille forskellige handelsplatforme til radighed, sa
kunden tilbydes videst mulig fleksibilitet.

Koncernens kultur baserer sig pa godt kebmandskab, forandringsvilje og kompetente medarbejdere med en grundholdning
om, at "kunden er konge”. Fokus er rettet mod at opfylde kundernes behov ved at kombinere hgj service, et bredt
produktsortiment og lokal tilstedeveerelse suppleret med brugervenlige onlinesystemer samt et effektivt centrallager og
distributionssystem. Herved opnas de laveste omkostninger uden at ga pa kompromis med kundernes behov.



Selvbetjening og robotteknologi er blevet en naturlig del af dagligdagen i Koncernen og er implementeret i bade butikker og
administrationen. Med AO365 er endnu et vigtigt skridt i digitaliseringen taget. | butikkerne, hvor AO365 er implementeret, kan
der fysisk handles dggnet rundt. Det giver Koncernens kunder en stor fleksibilitet og mulighed for at reducere deres egne
lagre.

Koncernens investeringer var i 2021 markant ggede i forhold til 2020. Investeringerne havde vaesentligst fokus pa investering i
fremtidens centrallager, IT, digitalisering og e-handel. Endvidere kebte Koncernen i april 2021 virksomheden CompletVVS.dk.

Varesortimentet pa centrallageret udbygges Igbende inden for VVS, EL, VA og Veaerktgj for at kunne imgdekomme kundernes
efterspargsel.

Koncernens aktiviteter i Sverige udviklede sig tilfredsstillende, og Koncernen er i dag markedsleder i Skane og Vestsverige
inden for VA.

Koncernen har i 2021 introduceret B2B og B2C som separate segmenter i styringen af virksomheden. De to segmenters
resultater males pa EBITDA far indirekte omkostninger. Indirekte omkostninger udggres af feelles koncernfunktioner, som ikke
er direkte allokerbare til segmenterne.

B2B-SEGMENTET

Koncernens aktiviteter i B2B-segmentet var i 2021 preeget af hgj vaekst med tocifrede vaekstrater. Den stigende grad af
digitalisering af salget i B2B-segmentet har betydet, at omsaetningsvaeksten har kunnet opnas uden tilsvarende vaekst i
antallet af medarbejdere. Omsaetningen i segmentet blev 4.010,6 mio. kr., hvilket er 14,5 % hgjere end i 2020, hvor
omsaetningen var 3.502,4 mio. kr.

Prisstigninger i lgbet af aret bidrog til at ge varemarginalen med 0,4 %-point til 26,4 %, og efter distributionsomkostninger
udgjorde bruttoavancen 914,1 mio. kr. svarende til en vaekst pa 15,5 % i forhold til 2020.

Efter direkte allokerede omkostninger bidrog B2B-segmentet med et EBITDA pa 520,1 mio. kr., hvilket er 19,6 % mere end i
2020. EBITDA fgr indirekte omkostninger i segmentet udger 13,0 % af omsaetningen.

B2C-SEGMENTET

2021 var i B2C-segmentet praeget af ekstraordinaer hgj vaekst i det forste halvar. Nedlukninger af byggemarkeder som fglge af
COVID-19 beted, at private kunder i hgjere grad foretog deres handel online. B2C-segmentet havde i 2021 en vaekst i
omsaetningen pa 32,6 % i forhold til 2020 og ndede en omsaetning pa 789,9 mio. kr.

Varemarginalen var hgjere i B2C-segmentet end for den samlede koncern og udgjorde 34,1 % af omsaetningen. Efter
distributionsomkostninger var bruttoavancen i B2C-segmentet 205,3 mio. kr., hvilket er 33,2 % hgjere end i 2020.

Direkte omkostninger i B2C-segmentet er iseer drevet af omkostninger til Isnninger og markedsfering. Efter direkte allokerede

omkostninger udgjorde EBITDA i B2C-segmentet 63,9 mio. kr., hvilket er 24,5 mio. kr. og 62,2 % mere end i 2020. EBITDA-
graden i segmentet blev gget med 1,5 %-point til 8,1 %.

Koncernen omfatter felgende selskaber:

Avenir Invest ApS
Danmark
CVR-nr. 37767778
20,82%

Brgdrene A & O Johansen A/S
Danmark

CVR-nr. 58210617

100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
AO Invest A/S AO Sverige AB IVVSochBAD Sverige AB| Billig VVS AS LampeGuru AS
Danmark Sverige Sverige Norge Norge
CVR-nr. 51031113 Org.nr. 556586-3148 Org.nr. 556840-1029 Org.nr. 811807052 Org.nr. 927039761
Avenir Invest ApS ejer pr. 31. december 2021 i alt 20,82 % af aktierne i Bredrene A & O Johansen A/S, men 71,65 % af stemme- Moderselskab
rettighederne og har dermed bestemmende indflydelse, hvorfor Bradrene A & O Johansen A/S medtages i konsolideringen i Dattervirksomhed

Avenir Invest ApS. Alle evrige selskaber er ejet 100% direkte eller indirekte af Avenir Invest ApS. Datter-/dattervirksomhed



REGNSKABSBERETNING

RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

Koncernen realiserede i 2021 en omseetning pa 4.800,5 mio. kr. mod 4.098,3 mio. kr. i 2020 svarende til en vaekst pa 702,2
mio. kr. eller 17,1 %. Af den realiserede omsaetningsvaekst kan 32,6 mio. kr. (0,8 %) henfgres til vaekst fra keb af CompletVVS
den 29. april 2021, -4,8 mio. kr. (-0,1 %) kan henfgres til frasalget af Vaga Tehnika (Estland), mens 674,4mio. kr. (16,5 %) kan
henfgres til organisk veekst.

Omsaetningen pa det danske marked er i 2021 @get med 659,2 mio. kr. eller 17,6 % til 4.410,6 mio. kr., mens omsaetningen i
udlandet er vokset med 43,0 mio. kr. eller 12,4 % til 389,9 mio. kr. Omsaetningsvaeksten er opnéet indenfor savel det
professionelle marked som det private onlinemarked.

Bruttoresultatet blev i 2021 realiseret med 1.119,3 mio. kr. svarende til en vaekst pa 173,6 mio. kr. eller 18,4 %, som farst og
fremmest er drevet af den ggede omsaetning. Bruttomarginen blev i 2021 23,3 % eller 0,2 %-point hgjere end i 2020. Den
stigende margin kan dels henfgres til stigende varemarginal (0,6 %-point) modsvaret af stigning i distributionsomkostninger til
kunder, som udger 209,6 mio. kr. eller 4,4 % af omsaetningen mod henholdsvis 4,0 % og 165,4 mio. kr. i 2020. Stigningen i
distributionsomkostninger malt i forhold til omsaetningen skyldes dels hgjere fragtrater, dels en sterre andel af B2C-
omseetning.

Samlede driftsomkostninger, eksklusive af- og nedskrivninger, udviste i 2021 i alt 702,3 mio. kr., hvilket er 84,6 mio. kr. eller
13,7 % hgjere end i 2020. | forhold til omsaetningen udviste driftsomkostningerne i 2021 i alt 14,6 % mod 15,1 % i 2020.
Koncernen har fortsat fokus pa en stram omkostningsstyring og pa fortsatte investeringer i digitalisering og optimeringer, der
skal muliggere en sa effektiv gennemfarsel af Koncernens processer og opgaver som muligt.

Eksterne omkostninger er i 2021 steget med 48,6 mio. kr. eller 21,7 %. Stigningen kan iseer henfares til salgsunderstgttende
omkostninger og IT- og digitaliseringsomkostninger. Den stigende andel af B2C-forretningen medferer ligeledes en forggelse
af de eksterne omkostninger malt i forhold til omsaetningen.

Personaleomkostningerne andrager 429,9 mio. kr., hvilket er 36,1 mio. kr. eller 9,2 % hgjere end i 2020. Medarbejderantallet
pa centrallageret svinger med aktiviteten, som har vaeret hgj i 2021. | de administrative funktioner er der et gget antal
medarbejdere blandt andet indenfor IT-sikkerhed og IT-udvikling. Det gennemsnitlige antal fuldtidsbeskaeftigede (FTE) i 2021
udgjorde 784, inklusive vikarer, mod 741 i 2020. Pr. ultimo 2021 beskaeftigede Koncernen i alt 811 medarbejdere mod 754 pr.
ultimo 2020.

Af- og nedskrivninger udgjorde i 2021 i alt 100,5 mio. kr., hvilket er 4,0 mio. kr. lavere end i 2020. Det lille fald afspejler et lavt
investeringsniveau i 2020, mens der endnu ikke er pabegyndt afskrivninger pa igangvaerende investeringer i centrallageret
foretaget i 2021.

Resultat fgr finansielle poster (EBIT) blev saledes i 2021 i alt 316,5 mio. kr. eller 6,6 % af omsaetningen mod henholdsvis
223,6 mio. kr. og 5,5 % i 2020.

Finansielle indteegter og omkostninger, netto udgjorde 9,4 mio. kr. i 2021 mod -3,0 mio. kr. i 2020. Finansielle indteegter er
pavirket positivt pa baggrund af avance vedrgrende frasalget af den estiske forretning med 5,5 mio. kr.

Koncernen realiserede et resultat fgr skat i 2021 pa i alt 325,9 mio. kr. mod 220,5 mio. kr. i 2020 svarende til en stigning pa
47,7 %, hvoraf resultat fgr skat i koncernens udenlandske aktiviteter udgjorde 36,3 mio. kr. mod 28,2 mio. kr. i 2020.

Skat af arets resultat udgjorde i 2021 i alt 72,3 mio. kr. svarende til en effektiv skatteprocent pa 22,2 % mod henholdsvis 47,9
mio. kr. og 21,7 % i 2020. Af arets skatteomkostning vedragrte 72,9 mio. kr. aktuel skat for aret mod 53,9 mio. kr. i 2020, mens
0,1 mio. kr. vedrarte reduktion af udskudt skat m.v. mod 6,0 mio. kr. i 2020. Arets betalte selskabsskat udgjorde i 2021 i alt
71,1 mio. kr. mod 57,6 mio. kr. i 2020.

Resultat efter skat udviste saledes 253,6 mio. kr. for 2021 mod 172,7 mio. kr. for 2020.

Det opnaede resultat far skat for 2021 pa 325,9 mio. kr. er tilfredsstillende.

BALANCE
Koncernens aktiver udgjorde pr. 31. december 2021 i alt 2.708,6 mio. kr. mod 2.383,2 mio. kr. pr. ultimo 2020.

Langfristede aktiver udgjorde 1.472,7 mio. kr., hvilket er 152,6 mio. kr. hgjere end pr. ultimo 2020. Stigningen kan primeert
henfgres til koncernens investering i centrallageret i Albertslund samt opkabet af CompletVVS.

Arets investering i software udger 31,9 mio. kr. og vedrarer udvikling af digitalisering af processer m.v., mens afskrivninger pa
software udgjorde 21,7 mio. kr., hvorfor nettovaerdien af software saledes er steget marginalt med 10,1 mio. kr.



Veerdien af materielle aktiver, eksklusive leasingaktiver, er steget med 109,5 mio. kr. primeert drevet af investeringerne i nyt
centrallager. Centrallageret forventes at blive taget i brug i tredje kvartal af 2022.

Veerdien af leasingaktiver pa 70,1 mio. kr. er 8,6 mio. kr. hgjere end ultimo 2020.

Kortfristede aktiver er i 2021 gget med 172,7 mio. kr. til 1.235,9 mio. kr. pr. ultimo 2021. Tilgodehavender fra salg pa 491,7
mio. kr. er foraget med 63,3 mio. kr. eller 14,8 %, hvilket isaer kan henfgres til den ggede salgsaktivitet. Grundet COVID-19-
krisen blev der i 2020 foretaget ekstra reservationer til tab pa debitorer pa i alt 8 mio. kr. Varebeholdninger pa 580,5 mio. kr. er
foreget med 102,5 mio. kr. eller 21,4 %. Stigningen pa lageret kan henfares til stigende priser, @gede lagerreserver pa varer
med forsyningsusikkerhed samt generel aktivitetsstigning. Koncernens likvider pr. 31. december 2021 pa 136,9 mio. kr. er
steget med 3,7 mio. kr. siden 2020.

Koncernens egenkapital udgjorde 1.240,0 mio. kr. pr. 31. december 2021 svarende til en soliditetsgrad pa 45,8 %.
Egenkapitalen er 210,0 mio. kr. hgjere end pr. ultimo 2020, hvilket kan henferes til arets resultat pa 253,6 mio. kr. modsvaret
af betaling af udbytte til minoritetsaktionaerer i Bredrene A & O Johansen A/S pa 31,8 mio. kr. samt udloddet udbytte i
Selskabet pa 8,5 mio. kr..

De langfristede geeldsforpligtelser pr. ultimo 2021 pa 295,9 mio. kr. er 34,7 mio. kr. lavere end pr. ultimo 2020. Den
langfristede geaeld til kreditinstitutter er faldet med 10,5 mio. kr., hvilket modsvares af en stigning pa 9,6 mio. kr. i relation til
leasingforpligtelser. Forpligtelsen vedrgrende indefrosne feriepenge pa 31,9 mio. kr. i 2020 er afviklet i 2021.

Koncernens kortfristede gaeldsforpligtelser pa 1.172,7 mio. kr. er i 2021 steget med 150,1 mio. kr. Den fortsatte nedbringelse
af rentebeerende geeld, eksklusive likvide beholdninger, har reduceret kortfristet gaeld til kreditinstitutter med netto 14,7 mio. kr.
Den generelle aktivitetsstigning har medfert en stigning i leverandgrgeeld pa 186,2 mio. kr. til 1.012,7 mio. kr. Af stigningen i
leverandargeeld vedrgrer 73,7 mio. kr. gaeld i Supply Chain Finance-programmer, der udger 258,0 mio. kr. pr. 31. december
2021.

Anden geeld og hensatte forpligtelser pa i alt 65,1 mio. kr. er under ét faldet med 20,1 mio. kr. som fglge af udskudte
betalingsfrister vedrgrende A-skatter og am-bidrag i 2020.

PENGESTROMSOPGQRELSE

Pengestrgm fra driftsaktiviteten blev i 2021 realiseret til 307,9 mio. kr., hvilket er 67,0 mio. kr. lavere end sidste ar. Udviklingen
er drevet af et hgjere resultat af primeer drift, som modsvares af en lavere effekt af eendringen i arbejdskapital. Betalte
selskabsskatter er 13,5 mio. kr. hgjere end sidste ar. ZAndringen i arbejdskapital pa -40,5 mio. kr. er drevet af stgrre
pengebinding i savel tilgodehavender som varebeholdninger delvis modsvaret af en stigning i leverandergzeld. Betaling af
indefrosne feriepenge har pavirket pengestremmen fra driftsaktivitet med -31,9 mio. kr. Arbejdskapitalen malt i forhold til
omsaetningen udger 1,3 % i 2021 i forhold til 2,0 % i 2020.

Betalte finansielle omkostninger, netto udgjorde i 2021 i alt -2,2 mio. kr. mod -1,9 mio. kr. i 2020. Den reducerede gaeld og et
lavt renteniveau holder de finansielle poster pa et lavt niveau.

Betalte skatter var i 2021 i alt 71,1 mio. kr. mod 57,6 mio. kr. i 2020.

Arets nettoinvesteringer udgjorde i 2021 i alt 212,7 mio. kr., hvilket er 146,4 mio. kr. hgjere end i 2020. Investeringer i software
og rettigheder udviste 32,4 mio. kr. mod 23,5 mio. kr. i 2020, mens investering i grunde og bygninger samt indretning af
lokaler under ét var 76,0 mio. kr. mod 20,1 mio. kr. i 2020. Investeringer i driftsmateriel og inventar steg i 2021 med 77,3 mio.
kr. til 94,5 mio. kr., der iseer vedrgrte udbygning og effektiviseringer inden for lager og logistik. Investeringen andrager 125,2
mio. kr. af arets investeringer.

Betalinger af 25,2 mio. kr. vedrgrende kab af virksomhed kan henfares til kgbet af Complet VVS A/S samt restbetaling af
LampeGuru ApS i form af performancerelaterede betalinger, der var indregnet i oprindelig opgerelse af regnskabsmeessig
anskaffelsesvaerdi. Frasalget af Vaga Tehnika Eesti OU har pavirket pengestram fra investeringsaktivitet med 15,6 mio. kr. i
2021.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet udviste i 2021 i alt 91,4 mio. kr., hvoraf nedbringelse af geeld til kreditinstitutter udgjorde
netto 25,3 mio. kr. Betaling af leasingafdrag udviste 25,5 mio. kr., mens udbetaling af udbytte udgjorde 40,5 mio. kr.

Arets samlede pengestrem var positiv med 3,8 mio. kr. mod 49,8 mio. kr. i 2020.

Koncernens nettogearing (rentebaerende nettogaeld/EBITDA) udgjorde i 2021 i alt 0,5 mod 0,8 pr. ultimo 2020.



RISIKOSTYRING

Identifikation af forretningsmaessige risici og styring heraf indgar i den arlige strategiplan for koncernen, som bestyrelsen
godkender. Desuden fastlaegger direktionen og bestyrelsen rammerne for fastlaeggelse af kreditrisiko, valutarisiko, renterisiko
og likviditetsrisiko.

Falgende risici vurderes at veere dem, der har starst betydning for Koncernen. Listen er ikke prioriteret eller udtemmende.
Kommercielle risici
Koncernens omsaetning og bruttoavance er i hgj grad afhaengig af bygge- og anlaegsaktiviteten.

Erfaringerne viser, at i tider med gkonomisk opbremsning og deraf reduktion i projektsalg, da stiger omvendt andelen af
vedligehold og renovering. Der eksisterer saledes et omfang af markedsmaessig risikoafdaekning. Bruttomarginen er hgjere i
vedligehold og renovering end ved projektsalg.

Grossistbranchen har overkapacitet og dermed et overudbud, der resulterer i intensiv konkurrence. Koncernen arbejder
Iebende med at fastholde og udbygge kundeloyalitet, blandt andet ved at sikre at kunderne har optimal fleksibilitet omkring
handelsmuligheder, senest ved introduktionen af AO365, der sikrer et degnabent butiksnet.

Koncernen henvender sig til flere typer af kunder, herunder VVS, El og Entreprengr. Under forudsaetning af
konkurrencemyndighedernes godkendelse af kabet af EA Veerktej Engros A/S vil Koncernen i fremtiden ligeledes betjene
temrere og snedkere. Udbredelsen af betjeningen pa flere kundetyper giver bade et stgrre kundegrundlag i butikkerne og
reducerer risikoen overfor en enkelt kundegruppe.

83,5 % af Koncernens omsaetning stammer fra B2B-kunder og 16,5 % fra B2C-kunder. En samtidig betjening af begge
kundegrupper reducerer eksponeringen.

Risikoen omkring den intensive konkurrence imgdegas endvidere ved kontinuerligt at s@ge effektiviteten gget pa selskabets
centrallager og logistikfunktion gennem at @ge automatiseringsgraden. Senest er selskabets centrallager i 2021 og 2022
under udvidelse med nye, automatiserede lagre, der skal @ge kapaciteten, effektiviseringen og fleksibiliteten i de samlede
logistiklgsninger.

@vrige risici

Koncernen er athaengig af en reekke ngglepersoner og -funktioner. Koncernen sgger at fastholde ngglepersonerne ved at
tilbyde spsendende jobindhold, markedskonforme lgnningsvilkar og attraktive karrieremuligheder.

Koncernens forsikringsprogram afspejler koncernens aktiviteter. Forsikringsprogrammerne gennemgas arligt sammen med
radgivere, saledes at programmet Igbende understatter virksomhedens udvikling og aktiviteter.

VIRKSOMHEDSLEDELSE
SPECIFIKKE RISIKOFAKTORER

Forretningskritiske omrader:

Koncernens forretningsgrundlag er bygget op omkring et effektivt centrallager og logistiksystem samt dertilhgrende
velfungerende IT- og e-handelssystemer. Et omfattende og leengerevarende nedbrud pa disse omrader vil veere
forretningskritisk for Koncernen. Der er indgaet et forsikringsprogram og udarbejdet beredskabsplaner for at minimere den
gkonomiske risiko relateret hertil.

Immaterielle aktiver:

Den vaesentligste risiko vedrgrende immaterielle aktiver relaterer sig til fald i den regnskabsmaessige veerdi af goodwill i
tilfeelde af vae-sentlig og vedvarende negativ udvikling i koncernens drift i henholdsvis Danmark og Sverige. Derudover er der
risiko for nedskrivning af immaterielle rettigheder og software i tilfeelde af beslutning om aendret anvendelse eller teknisk
foreeldelse. Goodwill og gvrige immaterielle aktivers veerdi vurderes Igbende i forhold til koncernens driftsaktiviteter. Der
henvises til note 12.

Varebeholdninger:

Den vaesentligste risiko i forbindelse med varebeholdninger er, hvis varerne bliver ukurante. Koncernens varebeholdninger
vurderes saledes lgbende i forhold til koncernens aktivitet. Der foretages Igbende nedskrivninger pa varer, som har lav
omsaettelighed. Der henvises til note 15.



Samfundsansvar/CSR

Det er koncernens opfattelse, at alle har et ansvar for at forvalte de ressourcer og muligheder, som er tilgaengelige for os, pa
en ansvarlig made, der sikrer den naeste generation de bedst mulige forhold at tage afseet i.

Ansvarlighed og ordentlighed er en integreret del af koncernens kultur.

Vi lever op til geeldende lovgivning og internationale konventioner i de lande og lokalomrader, hvor koncernen har aktiviteter.
Vi opererer primeert i Danmark og foretager sterstedelen af vores indkgb inden for Europa.

Vi stotter og respekterer de ti principper i FN’s Global Compact om menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg og
anti-korruption i alle dele af selskabets forretning, og statter op om FN’s verdensmal med konkrete handlinger indenfor
udvalgte verdensmal.

Vi gnsker at bidrage til et baeredygtigt samfund og har valgt at fokusere vores indsats pa miljg og klima og sociale forhold.
Modervirksomheden Avenir Invest ApS’ formal er udelukkende at investere i aktier og lignende vaerdipapirer samt at udeve
ejerskabet og indflydelsen af disse.

MILJG OG KLIMA
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Koncernen har en miljgpolitik, der har fokus pé fortsat forbedring af virksomhedens miljg- og klimaindsats. Som virksomhed
gnsker koncernen at beskytte miljget og klimaet, og straeber efter at vaere pa forkant med udviklingen indenfor de omrader,
som koncernen har prioriteret som fokusomrader, sa samfundsudviklingen kan ske pa et baeredygtigt grundlag.

Koncernen har identificeret de vaesentligste risici i relation til vores forretningsaktiviteter pa miljgomradet som vaerende affald
og genanvendelse, energiforbrug i form af el og varme samt transport.

Vores fokusomrader er:

o affald — reduktion og genanvendelse
o energiforbrug — nedbringelse af el, varme og fossile braendsler
o transport — en mindre miljgbelastende fragt.

Datterselskabet Brgdrene A & O Johansen A/S er fortsat miljgcertificeret i henhold til DS/EN ISO 14001:2015 i Danmark og
Sverige og arbejder aktivt med at reducere pavirkninger pa miljg og klima gennem monitorering og handtering af bl.a. affald
og brug af energi pa datterselskabets lokationer.

| 2021 har Brgdrene A & O Johansen A/S genanvendt 87% af den samlede affaldsmaengde pa centrallageret i Albertslund og
Horsens, 51% i de danske butikker og 89% i de svenske butikker.

Den gennemsnitlige fyldningsgrad har i de danske butikker udgjort 22 kg/m3 for pap og 50 kg/m3 for forbreendingsegnet
affald. Begge resultater ligger under malet for aret.

Datterselskabet har tillige arbejdet med at reducere emballageforbruget og har i 2021 realiseret en stigning i
emballageforbruget, der ligger under udviklingen i antal ordrer.

Det har i 2021 ikke veere muligt at reducere energiforbruget, der er steget med 7%. Der vil derfor i 2022 blive lagt en
handlingsplan for at nedbringe forbruget.

Andelen af vareleverancer til B2B-kunder i datterselskabets handvaerkerbutikker har i 2021 udgjort en andel pa 23%, hvilket er
en stigning i forhold til 2020, men opfylder ikke malet for 2022 pa 25 %.

Koncernen vil vaeere CO2-neutral i 2030

Koncernen har i 2021 arbejdet med at identificere koncernens direkte klimaaftryk med 2020 som baseline. CO2-regnskab for
2020 for datterselskabet Brdr. A & O Johansen A/S viser, at denne koncern har et eget direkte og indirekte klimaaftryk pa
2.232 tons COy".

' CO,-aftrykket er opgjort efter miligdeklarationen. Opgijort efter el-deklarationen udger vores klimaaftryk 3.223 tons COs.
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2020 2025 2030
CO.-emission CO:-emission CO,-emission

2.232 tons Reduceret til 50 % Reduceret til 0

Selvom det er en beskeden CO,-udledning i datterselskabet, dettes starrelse taget i betragtning, har selskabet valgt at seette
et ambitigst mal om at reducere CO,-udledningen med minimum 50 % i 2025 og at vaere CO,-neutrale pa scope 1- og 2-
emissioner i ar 2030.

Vi gnsker i koncernen at minimere vores samlede klimapavirkning i hele vaerdikeeden, og vi vil derfor i de kommende &r
arbejde videre med at reducere de samlede CO,-udledninger.

SOCIALE FORHOLD OG MEDARBEJDERFORHOLD

SUNDHED RVALITETS- LIGESTILLING ANSTEENDIGE JOBS
OGTRIVSEL UDDANNELSE MELLEM KDNNENE 06 BKONOMISK

. VIEKST
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Koncernen overholder geeldende lovgivning og internationale konventioner pa menneskerettighedsomradet i de lande og
lokalomrader, hvor vi har aktiviteter. Det er vores vurdering, at vi alene har aktiviteter i lande, hvor menneskerettigheder er en

integreret del af landets lokale lovgivning, og hvor denne er bade anerkendt og respekteret af savel erhvervsliv som
civilbefolkning.

Koncernen er en socialt ansvarlig virksomhed, der har fokus pa kompetent og respektfuld ledelse, motivation,
udvikling/uddannelse og arbejdsmiljg.

Medarbejderne er koncernens stgrste aktiv og udger grundlaget for koncernens succes og resultater. Det ligger koncernen pa
sinde at veere en socialt ansvarlig virksomhed. Det s@ges derfor at sikre et trygt, sundt og ansvarligt arbejdsmiljg, hvor
medarbejderne trives og udfordres med fokus pa kontinuerlig udvikling af medarbejdernes personlige og faglige kompetencer
til at imgdekomme de sendrede markedsbehov i koncernens selskaber.

| datterselskabet Bradrene A & O Johansen A/S er der kontinuerlig fokus pa udvikling af medarbejdernes faglige kompetencer
og hver medarbejder har i 2021 pa trods af mange aflysninger som fglge af COVID-19 i gennemsnit haft 0,8
uddannelsesdage.

Datterselskabet har i 2021 haft en fastholdelsesprocent pa 86%, hvilket er et procentpoint under malet for aret. Den samlede
andel af datterselskabets medarbejdere med mere end 5 ars anciennitet udger 51% og overstiger malet for 2021.

Sygefraveeret udger 3,3% i 2021 og opfylder malet for 2021. Arbejdsulykker udgjorde 2,8 arbejdsulykker pr. 100 medarbejdere
i 2021, hvilket er et fald i forhold til 2020 og malet for aret er naet.

Det er vores vurdering, at vores vaesentligste risiko for kraenkelser af menneskerettigheder findes i leveranderkaeden hos
vores datterselskab Bradrene A & O Johansen A/S. Til imgdegaelse heraf er der udarbejdet et etisk regelsaet, som der stilles
krav om, at datterselskabets leveranderer skal leve op til.

Koncernen vil i 2022 fortsat overvage og vurdere behovet for yderligere tiltag pa omradet for at sikre at
menneskerettighederne overholdes.

Det etiske regelseet indeholder bestemmelser omkring leveranderens og dennes underleverandgrers efterlevelse af
internationalt anerkendte regler for arbejdstagerrettigheder, menneskerettigheder, miljg samt bestikkelse og korruption.

Der er i 2021 ikke konstateret nogle brud pa eller manglende overholdelse af det etiske regelsaet for leveranderer.

Koncernen vaerner om retten til privatliv og har stort fokus pa at sikre, at kun ngdvendige oplysninger registreres og anvendes
ud fra saglige hensyn. Datterselskabet Bradrene A & O Johansen A/S har ultimo 2021 nedsat en dataetisk arbejdsgruppe, der
har faet til opgave at komme med indstillinger til IT-sikkerhedsradet for sa vidt angar politik for dataetik, dataetiske principper



og dataetiske kontroller i tilkknytning til politikken.
Mal for 2022 for Sociale og personaleforhold inkluderer:

e  Gennemsnitligt antal uddannelsesdage pr. medarbejder er 2,5 dage set over hele aret under hensyntagen til
usikkerheder der er forbundet med COVID-19 restriktioner

e  Samlet antal elever i Danmark skal udgere ca. 4,0 % af det samlede antal medarbejdere i Danmark.

e Andelen af kvindelige ledere pa @vrige ledelsesniveauer i Danmark udger 11 %

e Fastholdelsesprocenten udgar minimum 87 % for koncernens medarbejdere

e Medarbejdere med en anciennitet over fem ar bagr minimum udgere 50 % af det samlede medarbejderantal i
koncernen.

e  Sygefraveer udger maksimalt 3,5 %.

e Reduktion af antal arbejdsulykker med 10 % i forhold til 2021 svarende til maksimalt 2,5 arbejdsulykker pr. 100
medarbejdere i Danmark inkl. eksterne vikarer.

e  Gregnne smileys fra Arbejdstilsynet pa alle lokationer. Ingen pabud.

KONSMASSIG SAMMENSATNING

Datterselskabet Brgdrene A & O Johansen A/S har opstillet maltal for den kensmaessige sammensaetning af det gverste
ledelsesorgan samt udarbejdet en politik for at @ge andelen af det underrepraesenterede ken pa datterselskabets gvrige
ledelsesniveauer.

Bestyrelsen i Avenir Invest ApS har en ligelig kensfordeling (2 meend og 1 kvinde) og der er derfor ikke fast maltal herfor.

Selskabet har under 50 ansatte og er ikke omfattet af kravet om at udarbejde en politik for at gge andelen af det
underrepraesenterede kan pa gvrige ledelsesniveauer.

ANTIKORRUPTION OG BESTIKKELSE

Koncernen lever op til gaeldende lovgivning og internationale konventioner for god forretningsskik, herunder antikorruption og
bestikkelse i de lande og lokalomrader, hvor koncernen har aktiviteter. Det er koncernens vurdering, at de lande, koncernen
driver forretning i, alle er velregulerede i relation til miljg, sociale forhold og medarbejderforhold, menneskerettigheder og
korruption og bestikkelse.

Vi anerkender, at greenserne for korruption og bestikkelse kan veere flydende selv i et velreguleret land som Danmark. Vi har
vurderet, at vi alene har en begraenset risiko for at veere medvirkende til korruption og bestikkelse som fglge af, at vores
datterselskab alene opererer i velregulerede lande, og at de alene indkgber en mindre andel af vores indkgb fra lande udenfor
Europa. Koncernen har ikke en selvsteendig politik pa omradet, da anti-korruption er daekket af vores datterselskabs interne
regler og etiske retningslinjer. De interne regler sikrer overholdelsen af koncernens uafhangighed af kunder og leverandgrer,
herunder bl.a. leverander- og kundearrangementer samt gaver. Vores begraensede risiko findes primeert i leverandgrkaeden
og er reguleret af vores etiske regelszet, der er naermere beskrevet ovenfor.

For at opna et samlet billede af koncernens risiko i relation til indkeb af varer analyseres koncernens indkgb Igbende fordelt
pa oprindelsesland. Denne viser, at 14 % af koncernens samlede indkgb hidrarer fra et oprindelsesland uden for Europa.
Datterselskabet har udarbejdet et etisk regelsaet for leverandgrer, der bygger pa FN’'s Global Compact og som de stiller krav
om, at deres leveranderer skal leve op til. Det etiske regelsaet er en integreret del af samhandelsaftalen med koncernen.

Der blev i 2021 ikke konstateret nogle brud pa eller manglende overholdelse af det etiske regelsaet for leveranderer.

Vi har ikke planlagt seerskilte aktiviteter i 2022 indenfor antikorruption og bestikkelse, men vi vurderer Igbende behovet herfor.
DATAETIK

Avenir Invest ApS har ikke udarbejdet en selvstaendig politik eller redegarelse for dataetik da det ikke blev vurderet at veere

ngdvendigt. Der foretages ikke behandling af data i Avenir Invest ApS. Koncernen vil i 2022 udarbejde en politik for dataetik.

For yderligere information er der er datterselskabet Bradrene A & O Johansen A/S udarbejdet en redegerelse. Redeggrelsen
kan lzeses eller downloades pa https://aoc.dk/globalassets/download/regnskabsdata/2022/dataetik_2021_rapport.pdf.



MODERVIRKSOMHEDEN

Aret i hovedtraek
Modervirksomheden Avenir Invest ApS’ formal er udelukkende at investere i aktier og lignende veerdipapirer samt at udgve
ejerskabet og indflydelsen af disse.

Aret 2021
Udbytteindteegter fra dattervirksomheder udgjorde i 2021 i alt 8,7 mio. kr. mod 3,5 mio. kr. i 2020.

Resultat fgr skat udviste i 2021 i alt 8,5 mio. kr. mod 3,3 mio. kr. i 2020.

Modervirksomhedens egenkapital udviste pr. ultimo 2021 i alt 172,0 mio. kr. mod 172,0 mio. kr. pr. ultimo 2020.

Kortfristede forpligtelser udgjorde i alt 2,3 mio.kr. pr. 31. december 2021 mod 2,6 mio. kr. pr. ultimo 2020. Af de kortfristede
forpligtelser udggres 2,2 mio.kr. af skyldig skat for modervirksomhedens og dennes sambeskattede danske datter-

virksomheder, idet Avenir Invest ApS er administrationsselskab for sambeskatningskredsen.

Forventninger til fremtiden
For 2022 forventes et resultat pa ca. 26 mio. kr. hidhgrende fra udbytteindtaegt fra Bradrene A & O Johansen A/S.



LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2021 for Avenir Invest ApS.

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i &rsregnskabsloven. Arsrapporten for modervirksomheden er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tillaeg af visse specifikke bestemmelser geeldende
for regnskabsklasse C.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsrapporten for modervirksomheden giver et retvisende billede af
koncernens og modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2021.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens
og modervirksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold, &rets resultat og af koncernens og modervirksomhedens
finansielle stilling samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og modervirksomheden
star overfor.

Koncernregnskabet og arsrapporten for modervirksomheden indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 23. marts 2022
DIREKTION

Klaus Segaard

BESTYRELSE

%m /Alm %mm

Niels A. Johansen Lili Johansen Klaus Segaard



Den uafhangige revisors revisionspdtegning

Til kapitalejerne i Avenir Invest ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2021 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2021 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav
i arsregnskabsloven.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestreamme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Avenir Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021,
der omfatter resultatopg@relse, balance, pengestreamsopgerelse, egenkapitalopgarelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for svel koncernen som selskabet samt totalindkomstopggrelse for koncernen (regnskabet”).

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 naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics
Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbeuvis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed
om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden 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 udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet
og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven og 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 regnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at fortszette driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet 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 hgijt
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 veesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsté som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af
regnskabet.



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:

o |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt
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
sammensveaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e  Opnar viforstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af koncernens og
selskabets interne kontrol.

e  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.

e  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet 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 koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer,
at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, 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
medfgre, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e  Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om
regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende
billede heraf.

e  Opnair vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at
lede, fgre tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

Hellerup, den 23. marts 2021
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

Anders Stig Lauritsen Flemming Eghoff
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
Mne32800 Mne30221



Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

10

11

18

Nettoomsaetning
Vareforbrug

Bruttoavance
Andre driftsindteegter

Bruttoresultat

Eksterne omkostninger
Personaleomkostninger

Resultat for af- og nedskrivninger (EBITDA)

Af- og nedskrivninger

Resultat for finansielle poster (EBIT)

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat (EBT)
Skat af arets resultat
Arets resultat

Fordeles saledes:

Anpartshavere i Avenir Invest ApS
Minoritetsinteresser

2021 2020
4.800.520 4.098.328
(3.683.854)  (3.152.896)
1.116.666 945.432
2.681 282
1.119.347 945.714
(272.479) (223.876)
(429.845) (393.806)
417.023 328.032
(100.501) (104.463)
316.522 223.569
13.720 3.929
(4.336) (6.951)
325.906 220.547
(72.277) (47.871)
253.629 172.676
52.660 35.795
200.969 136.881
253.629 172.676




Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Totalindkomstopgarelse

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

Arets resultat

Anden totalindkomst

Poster, der vil blive reklassificeret til resultatopgorelsen

Valutakursreguleringer vedr. omregning af udenlandske enheder
Skat af anden totalindkomst

Anden totalindkomst efter skat
Totalindkomst i alt
Fordeles saledes:

Anpartshavere i Avenir Invest ApS
Minoritetsinteresser

2021 2020
253.629 172.676
(3.367) 3.378
0 0
(3.367) 3.378
250.262 176.054
51.958 36.498
198.304 139.556
250.262 176.054




Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Balance

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

12

13

14

4,15
16

AKTIVER

Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver
Goodwill

Rettigheder

Software

Materielle aktiver
Grunde og bygninger
Indretning af lejede lokaler
Driftsmateriel og inventar
Leasingaktiver

Andre langfristede aktiver
Veerdipapirer og andre kapitalandele

Langfristede aktiver i alt

Kortfristede aktiver
Varebeholdninger
Tilgodehavender fra salg
Andre tilgodehavender
Periodeafgreensningsposter
Likvide beholdninger
Kortfristede aktiver i alt

Aktiver i alt

2021 2020
412.030 384.932
43.163 46.014
46.123 36.036
501.316 466.982
691.312 652.048
10.348 1.120
199.378 138.381
70.091 61.513
971.129 853.062
247 0

247 0
1.472.692 1.320.044
580.478 478.002
491.687 428.431
9.701 9.193
17.040 14.332
136.981 133.226
1.235.887 1.063.184
2.708.579 2.383.228




Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Balance

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

20

21
23
14, 23

25
14, 23
23

17

22

19
25
26-29

PASSIVER

Egenkapital

Anpartskapital

Reserve for valutakursreguleringer

Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Anpartshaverne i Avenir Invest ApS” andel af egenkapitalen
Minoritetsinteresser

Egenkapital i alt

Langfristede forpligtelser
Udskudt skat

Kreditinstitutter
Leasingforpligtelser
Feriepenge, indefrosset

Andre langfristede forpligtelser
Langfristede forpligtelser i alt

Kortfristede forpligtelser
Kreditinstitutter
Leasingforpligtelser
Leverandgrgeeld

Geeld til anpartshavere

Skyldig selskabsskat

Hensatte forpligtelser

Anden gzeld

Kortfristede forpligtelser i alt

Forpligtelser i alt
Passiver i alt
Segmentoplysninger
Resultat per anpart

Eventualforpligtelser, sikkerhedsstillelser m.v.
Noter uden henvisning

2021 2020
50 50

(421) 280
232.586 205.416
26.000 8.500
258.215 214.246
981.762 815.749
1.239.977 1.029.995
52.192 52.578
188.757 199.281
53.465 43.899

0 31.856

1.500 3.000
295.914 330.614
72.862 87.638
16.627 17.614
1.012.663 826.419
0 17

5.408 5.682
2.750 1.216
62.378 84.033
1.172.688 1.022.619
1.468.602 1.353.233
2.708.579 2.383.228




Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Pengestramsopggrelse

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

22

Pengestrom fra driftsaktivitet
Resultat af primaer drift (EBIT)

Af-og nedskrivninger

Andre ikke-kontante driftsposter, netto

Pengestrgm fra primeer drift for aendring i arbejdskapital

AEndring i varebeholdninger
AEndring i tilgodehavender
AEndring i leverandergaeld og anden gaeld

AEndring i arbejdskapital

Pengestrem fra primeer drift

Betalte finansielle poster, netto
Betalt selskabsskat

Pengestrom fra driftsaktivitet i alt

Pengestrem fra investeringsaktivitet
Kgb af immaterielle anleegsaktiver
Kgb af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anleegsaktiver

Kgb af virksomhed

Salg af virksomhed

Pengestrem fra investeringsaktivitet i alt

Pengestrem fra finansieringsaktivitet
AEndring i geeld til kreditinstitutter
Optagelse af geeld til kreditinstitutter
Afdrag pa leasinggeeld

Betalt udbytte

Regulering tidligere ar

Pengestrom fra finansieringsaktivitet i alt
Arets pengestrem

Likvider, primo

Likvider, ultimo

2021 2020
316.522 223.570
100.501 104.463

6.866 3.623
423.889 331.656

(103.852) (19.100)
(71.058) (33.542)
132.147 155.370
(42.763) 102.728
381.126 434.384

(2.211) (1.944)
(71.064) (57.578)
307.851 374.862
(32.404) (23.531)

(170.481) (37.299)

(247) 0

(25.160) (5.500)

15.551 0
(212.741) (66.330)
(50.299) (215.543)
25.000 0
(25.537) (24.388)
(40.519) (18.808)
0 0
(91.355) (258.739)

3.755 49.793
133.226 83.433
136.981 133.226




Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Egenkapitalopggrelse

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

Egenkapital pr. 1. januar 2021

Arets resultat

Valutakursregulering

Udbetalt udbytte til minoritetsinteresser
Regulering vedrgrende tidligere ar
Arets totalindkomst

Udloddet udbytte
Transaktioner med ejere i alt

Egenkapital pr. 31. december 2021

Egenkapital pr. 1. januar 2020

Arets resultat
Valutakursregulering

Egenkapitalbevaegelser i dattervirksomheder

Arets totalindkomst

Udloddet udbytte
Transaktioner med ejere i alt

Egenkapital pr. 31. december 2020

Foreslaet ud-

Anparts- Valutakurs- bytte for regn- Overfort Minoritets- Egenkapital
kapital regulering skabsaret resultat lalt interesser i alt
50 280 8.500 205.416 214.246 815.749 1.029.995

0 0 26.000 26.660 52.660 200.969 253.629

0 (701) 0 0 (701) (2.666) (3.367)

0 0 0 0 0 (32.205) (32.205)

0 0 0 510 510 (85) 425

0 (701) 26.000 27170 52.469 166.013 218.482

0 0 (8.500) 0 (8.500) 0 (8.500)

0 0 (8.500) 0 (8.500) 0 (8.500)

50 (421) 26.000 232.586 258.215 981.762 1.239.977

50 (423) 6.000 178.018 183.645 689.104 872.748

0 0 8.500 27.295 35.795 136.881 172.676

0 703 0 0 703 2.675 3.378

0 0 0 103 103 (12.911) (12.808)

0 703 8.500 27.398 36.601 126.645 163.246

0 0 (6.000) 0 (6.000) 0 (6.000)

0 0 (6.000) 0 (6.000) 0 (6.000)

50 280 8.500 205.416 214.246 815.749 1.029.995




Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

OVERSIGT OVER NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

NOTE:
1 Anvendt regnskabspraksis for koncernregnskabet
2 Vaesentlige skansmaessige usikkerheder og forudsaetninger
3 Segmentoplysninger
4 Vareforbrug
5 Andre driftsindteegter
6 Eksterne omkostninger
7 Personaleomkostninger
8 Afskrivninger
9 Finansielle indtaegter
10  Finansielle omkostninger
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16  Tilgodehavender fra salg
17  Tilgodehavender/(skyldig) selskabsskat
18  Minoritetsinteresser
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21 Udskudt skat
22  Anden geeld
23  Finansieringsaktivitet
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25  Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
26  Finansielle risici
27  Neertstaende parter
28  Efterfelgende begivenheder
29 Ny regnskabsregulering



NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

NOTE:

1: ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Avenir Invest ApS er et anpartsselskab hjemmehgrende i Danmark. Selskabet ejer 20,82 % af aktierne og 71,65 % af
stemmerettighederne i Brgdrene A & O Johansen A/S, og har saledes bestemmende indflydelse, hvorfor der udfaerdiges
koncernregnskab.

Den finansielle del af arsrapporten for perioden 1. januar — 31. december 2021 omfatter bade koncernregnskab for Avenir Invest
ApS og dets dattervirksomheder (koncernen) samt separat arsregnskab for modervirksomheden.

Koncernregnskabet for Avenir Invest ApS for 2021 afleegges i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards (IFRS) som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Bestyrelse og direktion har den 23., marts 2022 behandlet og godkendt koncernregnskabet for 2021 for Avenir Invest ApS.
Koncernregnskabet forelaegges til Avenir Invest ApS” anpartshavere til godkendelse pa den ordinaere generalforsamling den
23. marts 2022.

GRUNDLAG FOR UDARBEJDELSE

Arsrapporten preesenteres i danske kroner afrundet til naermeste 1.000 DKK.

Arsrapporten er udarbejdet efter det historiske kostprincip med undtagelse af finansielle instrumenter reguleret til dagsveerdi
over resultatopgarelsen.

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor, er anvendt konsistent i regnskabséret og for
sammenligningstallene. For standarder, der implementeres fremadrettet, korrigeres sammenligningstallene ikke.

/ANDRING AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Bragdrene A & O Johansen A/S har med virkning fra 1. januar 2021 implementeret folgende sendrede standarder og
fortolkningsbidrag:

» Amendments to IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 and IFRS 16 om IBOR-reformen (fase 2)

Ovenstaende aendringer tillader midlertidige lempelse for arsregnskabet, indtil det eksisterende rente-benchmark erstattes
med en alternativ "naesten risikofri rente” (RFR). De midlertidige aendringer omfatter falgende praktiske lempelser:
e Kontraktuelle eendringer eller aendringer til pengestremme, der er direkte relateret til IBOR-reformen, skal
behandles som aendringer til en flydende rente ligesom aendringer i en markedsrente.
e  /Endringer, som er kraevet af IBOR-reformen til enten sikringsforhold eller en sikringsdokumentation, kan
gennemfgres, uden af sikringsforholdet ophgrer.
o Midlertidig lempelse for at virksomheder skal opfylde kravet om, at en komponent skal veere saerskilt identificerbar,
nar et RFR-instrument udpeges til sikring af en risikokomponent.

/Andringerne som fglge af IBOR-reformen (fase 2) har ikke haft indvirkning pa indregning og maling i arsrapporten.



NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

NOTE:

KONCERNREGNSKABET
Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Avenir Invest ApS (selskabet) samt dattervirksomheder, hvori Avenir Invest
ApS har bestemmende indflydelse.

Koncernen har bestemmende indflydelse pa en virksomhed, hvis koncernen er eksponeret for eller har ret til variable afkast
fra sin involvering i viksomheden og har mulighed for at pavirke disse afkast gennem sin raderet over virksomheden.

Ved vurderingen af, om koncernen har bestemmende indflydelse, tages hensyn til de facto-kontrol og potentielle
stemmerettigheder, der pa balancetidspunktet er reelle og har substans.

En koncernoversigt fremgar af ledelsesberetningen.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og de enkelte dattervirksomheders
regnskaber opgjort efter koncernens regnskabspraksis, elimineret for koncerninterne indteegter og omkostninger,
aktiebesiddelser, interne mellemveaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester ved transaktioner mellem
de konsoliderede virksomheder.

| forbindelse med den nye segmentering af koncernen er der foretaget sendring af klassifikationen af visse
markedsfgringstilskud i B2C segmentet. Markedsferingstilskud fra leverandgrer blev tidligere behandlet som en reduktion af
eksterne omkostninger, men er fra arsrapporten 2021 klassificeret som en del af vareforbruget. Den sendrede klassifikation
har ikke effekt pa koncernens resultat for af- og nedskrivninger (EBITDA). Sammenligningstal er tilrettet i savel
resultatopgerelse som 5-arsoversigt.

VIRKSOMHEDSAMMENSLUTNINGER

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte eller afviklede
virksomheder indregnes i koncernregnskabet frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for
nyerhvervede virksomheder. Ophgrte aktiviteter praesenteres seerskilt.

Ved keb af nye virksomheder, hvor koncernen opnar bestemmende indflydelse over den kebte virksomhed, anvendes
overtagelsesmetoden. De tilkgbte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til
dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, hvis de kan udskilles eller udspringer fra
en kontraktlig ret. Der indregnes udskudt skat af de foretagne omvurderinger.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor der faktisk opnas kontrol over den overtagne virksomhed.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem pa den ene side kgbsvederlaget og dagsvaerdien af overtagne identificerbare aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes som goodwill under immaterielle aktiver. Goodwill afskrives ikke, men testes
minimum arligt for nedskrivningsbehov. Fgrste nedskrivningstest udfgres inden udgangen af overtagelsesaret.

Ved overtagelsen henfgres goodwill til pengestreamsfrembringende enheder, der efterfalgende danner grundlag for
nedskrivningstest. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes i arets resultat pa overtagelsestidspunktet.

Kgbsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det aftalte vederlag. Safremt dele af kabsvederlaget er betinget
af fremtidige begivenheder eller opfyldelse af aftalte betingelser, indregnes denne del af kebsvederlaget til dagsvaerdi pa
overtagelsestidspunktet. Efterfglgende males betingede kabsvederlag, der ikke er et egenkapitalinstrument, til dagsveerdi over
resultatopgerelsen.

Omkostninger, der kan henfares til vicksomhedssammenslutninger, indregnes i arets resultat ved afholdelsen.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om identifikation eller maling af overtagne aktiver, forpligtelser eller
eventualforpligtelser eller fastleeggelsen af k@bsvederlaget, sker farste indregning pa baggrund af forelgbigt opgjorte veerdier.
Safremt det efterfglgende viser sig, at identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser havde en anden dagsveerdi
pa overtagelsestidspunktet end fgrst antaget, reguleres opggrelsen og herunder goodwill indtil 12 maneder efter overtagelsen.
Effekten af reguleringerne indregnes i primoegenkapitalen, og sammenligningstal tilrettes. Herefter reguleres goodwill ikke.
Andringer i skan over betingede kabsvederlag indregnes i arets resultat.



Fortjeneste eller tab ved afheendelse eller afvikling af dattervirksomheder opgares som forskellen mellem salgssummen eller
afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver inkl. goodwill pa salgstidspunktet samt omkostninger til
salg eller afvikling.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA

For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen fastsaettes en funktionel valuta. Den funktionelle valuta er den valuta,
der anvendes i det primeere skonomiske miljg, hvori den enkelte rapporterende virksomhed opererer. Transaktioner i andre
valutaer end den funktionelle valuta er transaktioner i fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til den funktionelle valuta efter transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tiigodehavendets eller geeldens opstaen eller
indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder med en anden funktionel valuta end danske kroner omregnes
resultatopgarelserne til transaktionsdagens kurs, og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Som
transaktionsdagens kurs anvendes gennemsnitskurs for de enkelte maneder i det omfang, dette ikke giver et veesentligt
anderledes billede.

Kursforskelle opstaet ved omregning af disse virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser
samt ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser indregnes i anden
totalindkomst pa en seerskilt reserve for valutakursreguleringer under egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerender, der anses for en del af den samlede nettoinvestering i virksomheder med en anden
funktionel valuta end danske kroner, indregnes i koncernregnskabet i anden totalindkomst pa en saerskilt reserve for
valutakursreguleringer under egenkapitalen.

FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen og males i balancen til dagsveerdi. Positive og negative
dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender henholdsvis anden geeld, og modregning af
positive og negative veerdier foretages alene, nar virksomheden har ret til og intention om at afregne flere finansielle
instrumenter netto. Dagsveerdier for afledte finansielle instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle markedsdata samt
anerkendte veerdianseettelsesmetoder.

Der benyttes in mindre grad regnskabsmaessig sikring i form af valutaterminsforretninger.

RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning bestar af salg af handelsvarer, som indregnes i resultatopgerelsen. Omsaetning indregnes, nar kontrollen
over den enkelte identificerbare leveringsforpligtelse overgar til kunden, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og
forventes modtaget. Den indregnede omsaetning males til dagsveerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms, afgifter og efter
fradrag af afgivne rabatter i forbindelse med salget.

Omsaetningen bestar af kontrakter med én leveringsbetingelse, og hvor transaktionsprisen for de enkelte komponenter er
identiske.

Rabatter fradrages vederlaget baseret pa et estimat over den samlede rabat over maleperioden.

Skyldig kundebonus opgeres péa salgstidspunktet og fradrages nettoomseetningen. Efterfalgende regulering til skyldig
kundebonus modregnes ligeledes i nettoomsaetning.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter kostprisen for varer solgt i regnskabsaret, samt omkostninger til distribution, som er direkte variable med
omsaetningen.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter omkostninger til gager og lgnninger til personale, bidragsbaserede pensionsordninger,

omkostninger til social sikring smat andre personalerelaterede omkostninger sasom uddannelse.

Eksterne omkostninger



Eksterne omkostninger omfatter omkostninger til intern transport, administration, reklame- og udstillingsomkostninger m.v.,
herunder omkostninger ved drift af faste ejendomme samt tab pa debitorer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab samt
nedskrivninger vedrgrende veerdipapirer og geeld, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser, herunder samt tillaeg og
godtggrelser under acontoskatteordningen m.v.

Laneomkostningerne fra generelle eller specifikke 1an, der kan henfares til opfarselsperioden for kvalificerende aktiver,
indregnes i de pageeldende aktivers kostpris

Skat af arets resultat
Avenir Invest ApS er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder og indgar som administrationsselskab heraf.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede selskaber i
forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager selskaber med skattemaessigt underskud
sambeskatningsbidrag fra selskaber, der har kunnet anvende disse underskud til nedsaettelse af eget skattemeessigt
overskud. (Fuld fordeling). De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og @endring i udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen med den del, der kan
henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen for den del, der kan henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle aktiver

Goodwill indregnes ved fgrste indregning i balancen til kostpris som beskrevet under "Virksomhedssammenslutninger”.
Efterfelgende males goodwill til kostpris med fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Der foretages ikke amortisering af
goodwill.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill allokeres til koncernens pengestremsfrembringende enheder pa
overtagelsestidspunktet. Fastleeggelsen af pengestreamsfrembringende enheder fglger den ledelsesmaessige struktur og
interne gkonomistyring.

Rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Rettigheder afskrives linegert over den
forventede brugstid, dog maksimalt 20 ar.

Software males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Software afskrives linezert over den
forventede brugstid, dog maksimalt 10 ar.

Materielle aktiver inklusive leasing
Grunde og bygninger, indretning af lejede lokaler, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
0g nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til brug. Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, safremt brugstiden pa
den enkelte bestanddel er forskellig.

Efterfelgende omkostninger, f.eks. ved udskiftning af bestanddele af et materielt aktiv, indregnes i den regnskabsmeessige
veerdi af det padgaeldende aktiv, nar det er sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige gkonomiske fordele for
koncernen. Alle andre omkostninger til almindelig reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved
afholdelsen.

Der foretages lineaere afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede
levetider:

« Bygninger: Maksimalt 50 ar

* Installationer: 10 ar

* Indretning af lejede lokaler: Maksimalt 5 ar

+ Driftsmateriel og inventar: Normalt 5 &r, dog mini- og maxiload over 10 ar.

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyn til aktivets scrapvaerdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger.



Afskrivningsperioden og scrapveerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger scrapvaerdien
aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivning.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen
under afskrivninger.

Leasingkontrakter

Et leasingaktiv og en leasingforpligtelse indregnes i balancen, nar koncernen i henhold til en indgéet leasingaftale
vedrgrende et specifikt identificerbart aktiv far stillet leasingaktivet til radighed i leasingperioden, og nar koncernen opnar
ret til stort set alle de gkonomiske fordele fra brugen af det identificerede aktiv og retten til at bestemme over brugen af det
identificerede aktiv.

Leasingforpligtelser males ved farste indregning til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser tilbagediskonteret med
en alternativ lanerente. Folgende leasingbetalinger indregnes som en del af leasingforpligtelsen:

o Faste betalinger.

» Variable betalinger, som andrer sig i takt med aendringer i et indeks eller en rente, baseret pa gaeldende indeks eller
rente.

o Skyldige betalinger under en restvaerdigaranti.

o Udnyttelsesprisen for kgbsoptioner, som ledelsen med hgj sandsynlighed forventer at udnytte.

» Betalinger omfattet af en forleengelsesoption, som koncernen med hgj sandsynlighed forventer at udnytte.

» Bod relateret til en opsigelsesoption, medmindre koncernen med hgj sandsynlighed ikke forventer at udnytte optionen.

Leasingforpligtelsen males til amortiseret kostpris under den effektive rentes metode. Leasingforpligtelsen genberegnes,
nar der er aendringer i de underliggende kontraktuelle pengestreamme fra andringer i et indeks eller en rente, hvis der er
andringer i koncernens estimat af en restvaerdigaranti, eller hvis koncernen aendrer sin vurdering af, om en kagbs-,
forleengelses- eller opsigelsesoption med rimelig sandsynlighed forventes udnyttet.

Leasingaktivet males ved farste indregning til kostpris, hvilket svarer til vaerdien af leasingforpligtelsen korrigeret for
forudbetalte leasingbetalinger med tilleeg af direkte relaterede omkostninger og estimerede omkostninger til nedrivning,

istandsaettelse eller lignende og fratrukket modtagne rabatter eller andre typer af incitamentsbetalinger fra leasinggiver.

Efterfalgende males aktivet til kostpris fratrukket akkumulerede af- og nedskrivninger. Leasingaktivet afskrives over den
korteste af leasingperioden og leasingaktivets brugstid. Afskrivningerne indregnes linezert i resultatopgerelsen.

Leasingaktivet justeres for aendringer i leasingforpligtelsen som fglge af eendringer i vilkarene i leasingaftalen eller
&ndringer i kontraktens pengestreamme i takt med aendringer i et indeks eller en rente.

Leasingaktiver afskrives lineaert over den forventede lejeperiode, der udger:

e Driftsmateriel 3-10ar
e Lagerejendomme med tilhgrende administration 3-10ar
o Handvaerkerbutikker 3-10ar.

Koncernen praesenterer leasingaktivet og leasingforpligtelsen saerskilt i balancen.

Koncernen har valgt at undlade at indregne leasingaktiver med en Igbetid pa under 12 maneder eller med en veerdi under
30.000 kr. Leasingydelser vedrgrende disse leasingaftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen. Derudover har
koncernen valgt at fastsaette éns diskonteringsrente pa en portefelje af leasingaftaler med ens karakteristika.

Fusion af koncernforbundne selskaber
Der er i aret foretaget to lodrette fusioner mellem Brgdrene A & O Johansen A/S og hhv. LampeGuru ApS og Complet VVS
A/S. begge fusioner er foretaget med Bradrene A & O Johansen A/S som det fortsaettende selskab.

Forud for de foretagne fusioner var de to fusionerede selskaber 100%-ejede datterselskaber til Bradrene A & O Johansen
A/S, og alle de involverede selskaber ahr dermed veeret underlagt samme parts bestemmende indflydelse. Fusionen af
selskaberne er sket efter sammenlaegningsmetoden, hvor de overtagne aktiver og forpligtelser er indregnet til bogferte
veerdier.

Der er ikke foretaget tilpasning af sammenligningstal. Fusionerne har ikke haft betydning for koncernregnskabet.

Vardiforringelse af langfristede aktiver



Goodwill og immaterielle aktiver med udefinerbar brugstid testes arligt for nedskrivningsbehov, fgrste gang inden udgangen af
overtagelsesaret.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill testes for nedskrivning sammen med de gvrige langfristede aktiver i den
pengestremsfrembringende enhed, hvortil goodwill er allokeret, og nedskrives over resultatopgerelsen, safremt den
regnskabsmeessige veerdi er hgjere end genindvindingsveerdien.

Genindvindingsveerdien opggres som hovedregel som nutidsvaerdien af de forventede fremtidige nettopengestreamme fra den
aktivitet, som goodwill er knyttet til. Nedskrivning af goodwill indregnes i en seerskilt post i resultatopgerelsen.

Udskudte skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i det omfang, det er sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Den regnskabsmaessige veerdi af de gvrige langfristede aktiver vurderes arligt for at afgere, om der er indikation for
nedskrivninger. Nar en sadan indikation er til stede, beregnes aktivets genindvindingsveerdi. Genindvindingsvaerdien er
aktivets dagsvaerdi med fradrag af forventede afhandelsesomkostninger eller kapitalveerdi. Kapitalvaerdi beregnes som
nutidsveerdien af forventede fremtidige pengestreamme fra aktivet eller den pengestremsfrembringende enhed, som aktivet er
en del af.

En nedskrivning indregnes, nar den regnskabsmaessige veerdi af et aktiv overstiger aktivets genindvindingsveerdi.
Nedskrivning indregnes i resultatopggrelsen under afskrivninger.

Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke. Nedskrivninger pa andre aktiver tilbageferes i det omfang, der er sket aendringer
i de forudsaetninger og sken, der farte til nedskrivningen. Nedskrivninger tilbageferes kun i det omfang, aktivets nye
regnskabsmeessige veerdi ikke overstiger den regnskabsmaessige veerdi, aktivet ville have haft efter afskrivninger, safremt
aktivet ikke havde veeret nedskrevet.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, der beregnes pa grundlag af gennemsnitspriser. Er nettorealisationsveerdien lavere end
kostprisen, foretages nedskrivning til nettorealisationsvaerdien.

Kostpris omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdien opggres som forventet salgspris med fradrag af omkostninger til at effektuere salget og fastseettes
under hensyn til omseettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Nedskrivning til imgdegaelse af tab foretages efter den simplificerede
expected credit loss-model, hvorefter det samlede tab indregnes straks i resultatopgerelsen pa samme tidspunkt, som
tilgodehavendet indregnes i balancen pa baggrund af det forventede tab i tiigodehavendets samlede levetid.

Forudbetalte omkostninger
Periodeafgreensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter betalte omkostninger vedrgrende efterfelgende regnskabsar og
males til kostpris.

Egenkapital

Udbytte

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

Egne aktier
Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte for egne kapitalandele indregnes direkte i overfert resultat under
egenkapitalen. Gevinster og tab ved salg indregnes séaledes ikke i resultatopggrelsen.

Provenu ved salg af egne aktier i forbindelse med udnyttelse af aktieoptioner fares direkte pa egenkapitalen.
Reserve for valutakursregulering
Reserve vedrgrende valutakursregulering omfatter kursdifferencer, opstaet ved omregning af regnskaber for udenlandske

virksomheder fra deres funktionelle valuta til DKK.

Medarbejderydelser
Koncernen har indgaet bidragsbaserede pensionsordninger med hovedparten af koncernens ansatte.

Forpligtelser vedrgrende bidragsbaserede pensionsordninger, hvor koncernen lgbende indbetaler faste pensionsbidrag til
uafhaengige pensionsselskaber, indregnes i resultatopgarelsen i den periode, de optjenes, og skyldige indbetalinger



indregnes i balancen under anden geeld.

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

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og
skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende
skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle - bortset fra
virksomhedsovertagelser - er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og med den skattesats, der med balancedagens lovgivning vil veere
geeldende, nar skatteforpligtelsen forventes udlgst som aktuel skat. Zndringer i udskudt skat som felge af sendringer i
skattesatsen indregnes i resultatopggrelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes under langfristede aktiver med den vaerdi, de forventes at kunne realiseres til, enten ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremtidig indtjening.

Finansielle forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter indregnes ved laneoptagelse til dagsveerdi svarende til det modtagne provenu
efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet
og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasingkontrakter, mailt til
amortiseret kostpris.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer males til amortiseret kostpris, samt anden geeld til
nettorealisationsvaerdi.

Periodiseret omsaetning
Periodeafgreensningsposter, indregnet under passiver, omfatter udskudte indtaegter og males til kostpris.

PENGESTRZMSOPGYJRELSE
Pengestrgmsopgerelsen viser pengestramme fra drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i
likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investeringsaktivitet. |
pengestrgmsopgearelsen indregnes pengestremme vedrgrende kgbte virksomheder fra overtagelsestidspunktet, og
pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrom fra driftsaktivitet
Pengestreamme fra driftsaktivitet opggres efter den indirekte som resultat fgr skat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
gendring i driftskapitalen, modtagne og betalte renter samt betalte selskabsskatter.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestreamme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kab og salg af virksomheder og aktiviteter samt
kab og salg af immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver samt keb og salg af vaerdipapirer, der ikke medregnes
som likvider.

Indgaelse af finansielle leasingaftaler betragtes som ikke-likvide transaktioner.

Pengestrem fra finansieringsaktivitet

Pengestreamme fra finansieringsaktivitet omfatter sendringer i storrelse eller ssammenseetning af aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa rentebserende geeld, afdrag pa leasinggeeld, keb og salg af egne aktier
samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Segmentoplysninger
Koncernens aktiviteter inden for handel med tekniske installationsenheder (Teknik: EL og VVS) samt entreprengrmaterialer



(Entreprengr: VA, Vaga og veerktgj) drives pa integreret vis og vurderes som ét samlet driftssegment.

Noagletal
Nagletal er udarbejdet i overensstemmelse med IAS 33 og Finansforeningens "Anbefalinger og Nagletal”.

| talopstillinger anvendes parentes om negative resultater og fradragsposter.

Note 2
VAESENTLIGE SKONSMASSIGE USIKKERHEDER OG FORUDSZATNINGER

Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser kreeves der foretaget adskillige skan over og
vurderinger af, hvorledes fremtidige begivenheder pavirker veerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen.

De enkelte estimater og sken, som hver isaer kan have en betydelig indflydelse pa den finansielle rapportering, kan kategoriseres
i henholdsvis veesentlige regnskabsmaessige vurderinger og i vaesentlige regnskabsmaessige skan og estimater.

De foretagne skan og vurderinger er baseret pa historiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer, er forsvarlige
efter omsteendighederne, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudsaetningerne kan vaere ufuldstaendige eller
ungjagtige, og uventede begivenheder eller omstaendigheder kan opsta. Som felge af de risici og usikkerheder, som koncernen
er underlagt, kan faktiske udfald afvige fra de foretagne skan.

Det kan vaere ngdvendigt at eendre tidligere foretagne sken som felge af eendringer i de forhold, der 14 til grund for de tidligere
skgn eller pa grund af ny viden eller efterfglgende begivenheder.

Vaesentlige skon og estimater

Veesentlige skgn og estimater indeholder antagelser og sken om fremtiden og andre usikkerhedsestimater, der potentielt kan
ramme virksomheden indenfor de kommende 12 maneder. Skan, der er vaesentlige for regnskabsafleeggelsen, foretages bl.a.
ved veerdiansaettelse af nedskrivningstest af goodwill, tiigodehavender, varelagre samt opgerelse af af- og nedskrivninger.

Nedskrivningstest for goodwill samt andre immaterielle aktiver

Ved den arlige nedskrivningstest af immaterielle aktiver, herunder goodwill og rettigheder, foretages sken over, hvorledes de
dele af virksomheden (pengestremsfrembringende enheder), som goodwill og rettigheder er knyttet til, vil veere i stand til at
generere tilstraekkelige positive nettopengestremme i fremtiden til at understatte vaerdien af goodwill og rettigheder.

Som fglge af forretningens karakter ma der skgnnes over forventede pengestremme mange ar ud i fremtiden, hvilket farer til
en vis usikkerhed. Usikkerheden afspejles af den valgte diskonteringsrente.

Nedskrivningstesten og de seerlige falsomme forhold i forbindelse hermed er naermere beskrevet i note 12.

Tilgodehavender

Ved vurdering af erholdeligheden af tilgodehavender anvendes skgn. Som fglge af den finansielle situation i samfundet er
risikoen for tab pa dubigse tilgodehavender fortsat hgj, hvilket er taget i betragtning ved vurdering af nye kunder samt
nedskrivninger pa balancedagen og i den daglige styring og kontrol af tiigodehavenderne som beskrevet i note 24.

Varebeholdninger
Den skgnsmeessige usikkerhed ved varebeholdninger relaterer sig primeert til langsomt omseettelige varer og dermed
nedskrivning til netto-realisationsvaerdi.

Der foretages lgbende vurdering af nedskrivningsbehov péa varelageret baseret pa historisk afsaetning samt vurdering af
fremtidigt salg.

Skyldig kundebonus
Ved vurdering af den skyldige kundebonus anvendes skgn i forbindelse med estimeringen af opnaede bonussatser pa flerarige
bonusaftaler. Skennene bliver Isbende gennemgaet for at reflektere en korrekt opggrelse af den skyldige bonus.

Tilgodehavende leverandgrbonus

Ved vurdering af den tilgodehavende leverandegrbonus sammenholdes indberetninger fra leverandererne med Koncernens
egne registreringer. Der anvendes skgn i forbindelse med bonusaftaler, hvor det endnu ikke har veeret muligt at modtage
indberetninger fra leveranderen, eller hvor der er tvivi om de modtagne indberetninger. Der foretages Igbende retrospektive
gennemgange for at tilsikre, at leverandarbonus indregnes korrekt i regnskabet.



Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)
NOTE:
Note 3 Segmentoplysninger

Koncernen har aktiviteter indenfor det professionelle (B2B) segment og det private segment (B2C). De to seg-
menter har samme @verste beslutningstager, men er identificeret som separate segmenter i den interne ledelses-
rapportering.

Geografiske oplysninger
Koncernen opererer primeert i Danmark. Koncernens omsaetning vedrgrende udlandet udger 389,9 mio. kr. (2020: 346,9 mio. kr.)
eller under 10 % af den samlede omsaetning, hvilket ogsa var tilfaeldet i 2020.

Vasentlige kunder
Koncernen har ligesom i 2020 ikke haft samhandel med én enkelt kunde, der udger over 10 % af koncernens samlede
omsaetning i 2021.

SEGMENTOPLYSNINGER 2021

B2B B2C Total
Nettoomsaetning 4.010.605 789.915 4.800.520
Vareforbrug - 2.951.000 - 520.536 - 3.471.536
Varemarginal 1.059.605 269.379 1.328.984
Distribution - 145.551 - 64.086 - 209.637
Bruttoavance 914.054 205.293 1.119.347
Direkte omkostninger - 393.916 - 141.379 - 535.295
EBITDA for indirekte omkostninger 520.138 63.914 584.052
Indirekte omkostninger - 167.029
EBITDA 417.023
Af- og nedskrivninger - 100.501
EBIT 316.522
Finansielle poster 9.385
EBT 325.906
Noagletal B2B B2C Total
Bruttoavance % 22,8% 26,0% 23,3%
EBITDA (fer indirekte omkostninger) % 13,0% 8,1% 12,2%

EBITDA % 8,7%



Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)
NOTE:

Note 3 Segmentoplysninger (fortsat)

SEGMENTOPLYSNINGER 2020

Nettoomsaetning
Vareforbrug

Varemarginal

Distribution

Bruttoavance

Direkte omkostninger

EBITDA for indirekte omkostninger
Indirekte omkostninger

EBITDA

Af- og nedskrivninger

EBIT

Finansielle poster

EBT

Nogletal

Bruttoavance %

EBITDA (fgr indirekte omkostninger) %
EBITDA %

Note 4 Vareforbrug

Arets varekab
Distributionsomkostninger

AEndring i varebeholdning:

Varebeholdning primo

Arets zendring i kostpriser

Nedskrivninger pa varebeholdninger, netto
Varebeholdning ultimo

Arets lagerforskydning

Arets vareforbrug

B2B B2C Total
3.502.402 595.926 4.098.328
2.592.334 - 394.914 2.987.248

910.068 201.011 1.111.080
118.456 - 46.909 165.366
791.612 154.102 945.714
356.779 - 114.728 471.507
434.833 39.374 474.207
146.176
328.032
104.463
223.569
3.022
220.547
B2B B2C Total
22,6% 25,9% 23,1%
12,4% 6,6% 11,6%
8,0%
Koncern
2021 2020
(3.583.489) (3.010.455)
(209.637) (165.366)
(3.793.126) (3.175.821)
478.002 458.969
1.807 1.580
(8.603) (5.472)
580.478 478.002
109.272 22.925
(3.683.854) (3.152.896)




Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)
NOTE: 2021 2020
5 Andre driftsindtaegter
Posten omfatter huslejeindteegter.

6 Eksterne omkostninger
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor:

Samlet honorar kan specificeres saledes:

Lovpligtig revision (1.088) (1.104)
Skatte- og momsmeessig radgivning (8) (117)
Andre ydelser (100) (604)

(1.196) (1.825)

7 Personaleomkostninger

Gager og Ignninger (392.462) (358.594)

Pensionsbidrag (26.667) (24.924)

Andre omkostninger til social sikring (8.972) (7.799)

@vrige personaleomkostninger (1.744) (2.489)
(429.845) (393.806)

Bestyrelse og direktion modtager ikke honorar.

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 741 741

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte, ekskl. vikarer 705 678

Koncernen har udelukkende bidragsbaserede pensionsordninger.

8 Afskrivninger

Immaterielle aktiver (24.809) (26.307)

Materielle aktiver (50.180) (53.846)

Leasingaktiver, eksterne (25.537) (24.388)

Gevinst/tab ved afhaendelse af aktiver 25 78

(100.501) (104.463)




Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE: 2021 2020

9 Finansielle indtagter

Renteindtaegter vedr. kortfristede aktiver 2.035 1.507
Avance fra salg af dattervirksomhed 5.552 0
Valutakursgevinster, netto 6.133 2.422

13.720 3.929

10 Finansielle omkostninger

Renteomkostninger vedr. forpligtelser (3.418) (5.107)
Renter, leasingforpligtelser, eksterne (668) (596)
Andre finansielle omkostninger 0 0
Andre renteomkostninger (250) (1.247)
Valutakurstab, netto 0 0

(4.336) (6.951)

11 Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat (72.793) (54.942)
Regulering vedr. tidligere ar (2) 1.113

(72.795) (53.829)
Arets regulering af udskudt skat 96 6.300
Regulering af udskudt skat tidligere ar 422 (342)
| alt (72.277) (47.871)

Skat af arets resultat kan forklares saledes:

Beregnet skat af resultat for skat 75.505 48.567

Skatteeffekt af:

Ikke skattepligtige indteegter (3.318) (29)

Ikke fradragsberettigede omkostninger i gvrigt 510 103

Regulering af skat tidligere ar (420) (770)
72.277 47.871

Effektiv skatteprocent 22.2% 21, 7%

Betalte skatter i regnskabsaret udger (71.064) (57.578)




Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

12

Immaterielle aktiver

Goodwill Rettigheder Software Total
Kostpris pr. 1. januar 2021 384.932 61.766 275.691 722.389
Valutakursregulering 0 (38) 26 (12)
Reklassifikation 0 0 0 0
Arets tilgang 27.098 541 31.863 59.502
Arets afgang 0 (314) (77) (391)
Kostpris pr. 31. december 2021 412.030 61.955 307.503 781.488
Afskrivninger pr. 1. januar 2021 0 (15.752) (239.655) (255.407)
Valutakursregulering 0 0 (4) (4)
Reklassifikation 0 0 0 0
Arets afskrivninger 0 (3.066) (21.743) (24.809)
Arets afgang 0 26 22 48
Afskrivninger pr. 31. december 2021 0 (18.792) (261.380) (280.172)

Regnskabsmaessig vaerdi

pr. 31. december 2021 412.030 43.163 46.123 501.316
Goodwill Rettigheder Software Total
Kostpris pr. 1. januar 2020 384.932 61.766 252.160 698.858
Valutakursregulering 0 0 0 0
Reklassifikation 0 0 0 0
Arets tilgang 0 0 23.531 23.531
Arets afgang 0 0 0 0
Kostpris pr. 31. december 2020 384.932 61.766 275.691 722.389
Afskrivninger pr. 1. januar 2020 0 (12.479) (216.594) (229.073)
Valutakursregulering 0 (1) (26) (27)
Reklassifikation 0 (308) 308 0
Arets afskrivninger 0 (2.964) (23.343) (26.307)
Arets afgang 0 0 0 0
Afskrivninger pr. 31. december 2020 0 (15.752) (239.655) (255.407)
Regnskabsmaessig vaerdi
pr. 31. december 2020 384.932 46.014 36.036 466.982

Bortset fra goodwill er det vurderet, at alle immaterielle aktiver har en definerbar brugstid. Der er ikke foretaget
vaesentlige eendringer af skgn vedrgrende immaterielle aktiver. Rettigheder vedrgrer varenavn, domaene mv. fra kabet af
Billig VVS, Greenline og LampeGuru.
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NOTE:

12

12 Immaterielle aktiver (fortsat)

Goodwill

Ledelsen har pr. 31. december 2021 gennemfgrt en veerdiforringelsestest af goodwill. Veerdiforringelsestesten er foretaget
pa selvsteendige pengestreamsfrembringende enheder (CGU). Den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill, n@gleforudsaet-
ninger samt falsomhedsanalyse ved fremtidige pengestramme kan specificeres saledes pr. CGU:

Goodwill WACC fgr skat Terminalvaekst

AO Danmark 365.206 11 % 1,5%
AO Sverige 46.824 1 % 1,5 %

Genindvindingsvaerdien er baseret pa kapitalvaerdien, som er fastlagt ved anvendelse af forventede nettopengestremme
pa basis af budgetter for 2022 og forecast for 2023-2026 godkendt af ledelsen samt en uaendret diskonteringsfaktor og

terminal vaekst i forhold til 2021. Den anvendte diskonteringsrente afspejler de konkrete ricisi forbundet med de respektive
CGU'er, herunder geografi, kapitalforhold mv. Den anvendte terminalvaekst vurderes ikke at overstige den langsigtede
gennemsnitlige vaekstrate indenfor selskabets markeder.

| AO Danmark og AO Sverige forventes overskudsgrader og markedsandele i forecastperioden pa niveau med 2021.
Ved en sammenholdelse af budgetterne for virksomhederne og den forventede markedsudvikling er det konkluderet, at gen-
indvindingsveerdien er vaesentlig hgjere end den regnskabsmaessige veerdi.

Udviklingsomkostninger
Udviklingsomkostninger er indeholdt i "Software". Nettovaerdien af aktiverede udviklingsomkostninger kan illustreres

saledes:
2021 2020

lgang- lgang-
Koncernen / Selskabet Ibrugtaget vaerende Ibrugtaget vaerende
Kostpris pr. 1. januar 92.932 1.302 72.837 538
Arets tilgang 24.417 461 19.557 1.302
Overfarsel 1.302 (1.302) 538 (538)
Kostpris pr. 31. december 118.651 461 92.932 1.302
Afskrivninger pr. 1. januar (61.672) 0 (41.696) 0
Arets afskrivninger (20.317) 0 (19.976)
Afskrivninger pr. 31. december (81.989) 0 (61.672) 0

Regnskabsmassig vaerdi pr. 31. december 36.662 461 31.260 1.302
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(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

13 Materielle aktiver

Grunde og Indretning af Driftsmateriel

bygninger lejede lokaler og inventar Total
Kostpris pr. 1. januar 2021 862.714 10.143 424.518 1.297.375
Valutakursregulering (302) 1) (32) (335)
Reklassifikation 0 0 0 0
Arets tilgang 65.832 10.181 94.470 170.483
Arets afgang (17.806) (164) (2.500) (20.470)
Kostpris pr. 31. december 2021 910.438 20.159 516.456 1.447.053
Afskrivninger pr. 1. januar 2021 (210.665) (9.023) (286.137) (505.825)
Valutakursregulering (17) (14) 0 (31)
Reklassifikation (702) 702 0 0
Arets afskrivninger (15.527) (1.541) (33.112) (50.180)
Arets afgang 7.785 65 2171 10.021
Afskrivninger pr. 31. december 2021 (219.126) (9.811) (317.078) (546.015)
Regnskabsmaessig vaerdi
pr. 31. december 2021 691.312 10.348 199.378 901.038

Grunde og Indretning af Driftsmateriel

bygninger lejede lokaler og inventar Total
Kostpris pr. 1. januar 2020 842.951 9.252 407.568 1.259.771
Valutakursregulering 545 17 33 595
Reklassifikation (297) 297 0 0
Arets tilgang 19.515 577 17.208 37.300
Arets afgang 0 0 (291) (291)
Kostpris pr. 31. december 2020 862.714 10.143 424518 1.297.375
Kostpris pr. 1. januar 2020 (193.628) (8.555) (250.042) (452.225)
Valutakursregulering 0 0 (24) (24)
Reklassifikation (510) 510 0 0
Arets afskrivninger (16.527) (978) (36.341) (53.846)
Arets afgang 0 0 270 270
Afskrivninger pr. 31. december 2020 (210.665) (9.023) (286.137) (505.825)

Regnskabsmaessig veaerdi
pr. 31. december 2020 652.048 1.120 138.381 791.550
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NOTE:

14 Leasingaktiver og leasingforpligtelser

Grunde og  Driftsmateriel

Leasingaktiver bygninger og inventar Total
Regnskabsmaessig vaerdi 1. januar 2021 47.207 14.306 61.513
Kursregulering (14) (10) (24)
Tilgang 15.810 11.980 27.790
Afgang 0 (1.035) (1.035)
Genmaling af leasingforpligtelse 7.384 0 7.384
Afskrivninger for aret (17.116) (8.421) (25.537)
Regnskabsmassig vaerdi pr. 31. december 2021 53.271 16.820 70.091

Grunde og  Driftsmateriel

Leasingaktiver bygninger og inventar Total
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 1. januar 2020 53.629 18.255 71.884
Kursregulering 16 10 26
Tilgang 3.150 5.773 8.923
Afgang (1.281) (733) (2.014)
Genmaling af leasingforpligtelse 7.082 0 7.082
Afskrivninger for aret (15.389) (8.999) (24.388)

Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2020 47.207 14.306 61.513




Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

KONCERNEN
NOTE:
14 Leasingaktiver og leasing-
forpligtelser (fortsat)
Leasingforpligtelser 2021 2020
Forfald af leasingforpligtelser
Under 1 ar 24.719 22.233
Mellem 1 til 5 ar 43.523 42.541
Over 5 ar 9.529 6.723
Total ikke-diskonteret leasingforpligtelse pr.
31. december 77.771 71.497
Kortfristede leasingforpligtelser, under 1 ar 16.627 17.614
Langfristede leasingforpligtelser, mere
end 1 ar 53.464 43.899
Leasingforpligtelser indregnet i
balancen 70.091 61.513
Belob indregnet i resultatopgerelsen
Renteomkostninger relateret til leasingfor-
pligtelser (668) (596)
Omkostninger relateret til leasingaftaler med lav veerdi (593) (79)
Omkostninger relateret til kortfristede leasingaftaler (1.072) (1.108)
Afskrivninger relateret til leasingaktiver (25.537) (24.388)

I alt (27.870) (26.172)
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(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)
NOTE: 2021 2020

15 Varebeholdninger

Regnskabsmaessig af varebeholdninger, indregnet til nettosalgspris 7.437 8.845

16 Tilgodehavender fra salg

Tilgodehavender fra salg bestar af salg af varer til erhverv, og som i al vaesentlighed har éns risikoprofil. Henseettelse ti
tab pa debitorer foretages efter den simplificerede expected credit loss-model, sammenholdt med koncernens kreditpol

tik og inkassoprocedure.
Koncernen anvender kreditforsikring pa kunder med stgrre mellemvaerender.

Koncernens forventede tab pa tilgodehavender fra salg ud fra en vaegtet tabsprocent fordeler sig saledes:

2021
Tilgodehavende Forventet
Tabsprocent belob tab* Total
Ej forfalden 3,5% 493.246 (17.449) 475.797
Forfalden med 1-30 dage 28,1% 14.750 (4.139) 10.611
Forfalden med 31-60 dage 10,5% 2.330 (244) 2.086
Forfalden mere end 60 dage 89,3% 29.854 (26.661) 3.193
| alt pr. 31. december 2021 540.180 (48.493) 491.687
2020
Ej forfalden 2,5% 416.889 (10.597) 406.292
Forfalden med 1-30 dage 3,9% 19.303 (755) 18.548
Forfalden med 31-60 dage 49,0% 1.035 (507) 528
Forfalden mere end 60 dage 88,4% 26.378 (23.315) 3.063
I alt 31. december 2020 463.605 (35.174) 428.431
*foventet tab er opgjort inklusiv moms.
2021 2020
Hensaettelse til tab pa debitorer:
Hensat til tab pa tilgodehavender 1. januar ekskl. moms 30.478 18.455
Realiseret tab i aret - brug af tidligere henszettelse (2.468) (1.967)
Regulering af henseettelse til tab 13.179 13.990
Hensat til tab pa tilgodehavender 31. december 41.189 30.478
Herudover indgéet pa tidligere afskrevne fordringer (229) (227)
Herudover realiseret tab i aret ej tidligere hensat 284 140
Driftseffekt, netto fra tab og tabshensaettelse vedrgrerende debitorer 13.234 13.903
17 Tilgodehavende/(skyldig) selskabsskat
A-contobetalt selskabsskat i aret 66.322 2.794
Skat af arets skattepligtige indkomst (70.156) (6.019)
Skyldig skat vedr. tidligere ar (1.574) (2.457)

Tilgodehavende/(skyldig) selskabsskat i alt (5.408) (5.682)




Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)
NOTE: 2021 2020

18 Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser per 1. januar 815.749 689.104
Andel af arests resultat 200.969 136.881
Valutakursreguleringer (2.666) 2.675
Udbyttebetalinger (32.205) (12.911)
Regulering vedrgrende tidligere ar (85) 0
Minoritetsinteresser per 31. december 981.762 815.749

Minoritetsinteresserne i koncernen fordeler sig saledes

L . Koncernens andel
Minoritetsinteresse

af stemmer
Bradrene A & O Johansen A/S, Albertslund 79,18% 71,65%
Hoved og nggletal for dattervirksomheder med minoritetsinteresser
Resultatopgerelse
Nettoomsaetning 4.800.520 4.098.328
Resultat efter skat 253.818 172.873
Totalindkomst 250.451 176.251
Andel af arets resultat der vedrgrer minoritetsinteresser 200.969 136.878
Balance
Langfristede aktiver 1.472.692 1.320.044
Kortfristede aktiver 1.235.852 1.063.181
Langfristede forpligtelser 295.914 330.614
Kortfristede forpligtelser 1.172.696 1.022.364
Egenkapital 1.239.934 1.030.247
Andel af Egenkapital der vedrgrer minoritetsinteresser 981.762 815.735
Pengestremsopgearelse
Pengestrem fra driftsaktivitet 308.064 375.383
Pengestrom fra investeringsaktivitet (212.741) (66.330)
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet (91.600) (256.237)
Arets pengestram 3.723 52.816
Udbytte udbetalt til minoritetsaktionaerer 32.205 12.911
19 Resultat per anpart
Arets resultat 253.629 172.676
Gennemsnitligt antal anparter i omlgb 500 500
Udvandet gennemsnitligt antal anparter i omlgb 500 500
Resultat per anpart a 100 kr. 507 345

Udvandet resultat per anpart a 100 kr. 507 345
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NOTE:

20

21

22

Egenkapital

Anparter

Anpartskapitalen pa 50 tkr. bestar i lighed med ultimo 2020 af 500 anparter & 100 kr

Udbytte

Udlodning af udbytte til Avenir Invest ApS anpartshavere har ingen skattemaessige konsekvenser for Avenir Invest ApS.
For 2021 udloddes der 26 mio. kr. i udbytte svarende til 52 tkr. per anpart.

Reserve for valutakursregulering

Reserve for valutakursregulering indeholder alle kursreguleringer, der opstar ved omregning af regnskaber for enheder med
en anden funktionel valuta end danske kroner. Der er ingen kursreguleringer vedrgrende aktiver og forpligtelser, der udger

en del af koncernens nettoinvestering i sddanne enheder.

Udskudt skat

Udskudt skat pr. 1. januar
Kursregulering

Kgb af virksomhed

Arets zendring i udskudt skat
/AEndring udskudt skat tidligere ar
Udskudt skat pr. 31. december

Udskudt skat vedrgrer:
Immaterielle aktiver

Materielle aktiver
Tilgodehavender/varebeholdninger
Forpligtelser

Skattemaessigt underskud og rentefradragsbegr.

Anden gald

Feriepenge

Lgnafhaengige poster
Virksomhedskgb og earn-out
Moms og afgifter

Andet

2021 2020
52.578 58.497
(25) 44
(60) 0
115 (6.305)
(416) 342
52.192 52.578
9.401 10.156
49.804 48.395
(6.840) (5.965)
29 ®)
(202) 0
52.192 52.578
15.452 14.462
22.028 35.446
3.000 1.500
5.263 21.325
16.635 11.300
62.378 84.033
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24

Finansieringsaktivitet

Prioritetslan - variabel 5-arig rente
Banklan - variabel kort rente
Leasinggeeld - variabel rente

Geeldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet:
Regnskabsmaessig veerdi 1. januar

Afdrag pa geeld til kreditinstitutter
Optagelse af geeld til kreditinstitutter
Tilgang, leasinggeeld, netto

Afdrag, leasinggeeld

Ultimo

2021 2020
202.307 215.370
59.313 71.549
70.091 61.513
331.711 348.432
348.432 574.346
(50.299) (215.543)
25.000 0
34.115 14.017
(25.537) (24.388)
331.711 348.432

I henhold til leasingkontrakterne er der ingen betingede lejeydelser. De kontraktlige pengestremme fremgar af note 24.

Kab af dattervirksomheder

Bradrene A & O Johansen A/S overtog den 1. maj 2021 den bestemmende indflydelse i Complet VVS A/S gennem erhvervelse af

samtlige aktier.

CompletVVS er en webshop med tilhgrende B2C-butik, som handler med VVS-artikler indenfor samme segment som den gvrige koncern.

CompletVVS kan handteres med koncernens eksisterende lager og logistik og har @get produktportefeljen af high-end VVS-

artikler sasom Quooker.

| perioden 1/7 2020 - 30/6 2021 havde CompletVVS en omsaetning pa 53.207 tkr. og et resultat far skat pa 1.860 tkr.

Complet VVS er i aret fusioneret ind i Brgdrene A & O Johansen A/S og indgar i arsrapporten med en omsaetning pa 32.569 tkr.

og et resultat for skat pa -994 tkr.

Kgbsvederlaget udger 28.295 tkr., hvoraf 26.795 er betalt kontant. Koncernen er forpligtet til at betale yderligere 1.500 tkr., som
forventes at blive betalt i 2022. Forpligtelsen pa 1.500 tkr. er inkluderet under anden geeld i balancen.

Dagsveerdien af overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser samt k@bsvederlag for CompletVVS er endeligt

opgjort og kan fordeles saledes:

Materielle anlaegsaktiver

Ravarer og hjeelpematerialer
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Udskudte skatteaktiver

Andre tilgodehavender

Forudbetalte omkostninger

tkr.

368
2.623
603
65
420
36



Likvide midler 3.135

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser (5.503)
Hensaettelser til udskudt skat (5)
Hensatte forpligtelser 0
Anden geeld (448)
Overtagne nettoaktiver 1.295
Goodwill 27.098
Kobsvederlag 28.295
Udskudt betinget kabsvederlag (1.500)
Transaktionsomkostninger 98
Kontant anskaffelsessum inkl. overtagne likvider 26.893
Overtaget likvidbeholdning (3.135)

Netto likviditetseffekt 2021 ved keb af Complet VVS A/S 23.758
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26

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa i alt 508.472 tkr. (2020: 516.913 tkr.) er stillet til

sikkerhed for koncernens gaeld til realkreditinstitutter og finansielle leasingforpligtelser.

Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa i alt 112.440 tkr. (2020: 115.007 tkr.) er stillet til
sikkerhed for selskabets geeld til realkreditinstitutter og finansielle leasingforpligtelser.

Finansielle risici

Koncernens risikostyringspolitik

Koncernen er som fglge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for aendringer i valutakurser og
renteniveau. Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Koncernens finansielle
styring retter sig saledes alene mod styring af de finansielle risici, der er en direkte fglge af koncernens drift og
finansiering. Koncernen har en centraliseret styring af den finansielle risici.

De overordnede rammer for den finansielle risikostyring er fastlagt i koncernens finanspolitik, som er godkendt af
bestyrelsen. Finanspolitikken omfatter koncernens finansieringspolitik og politik vedrarende kreditrisici i relation til

finansielle modparter og omfatter en beskrivelse af godkendte risikorammer. Ledelsen overvager og vurderer Ig-
bende koncernens risikokoncentration pa omrader som kunder, valuta m.v.
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26 Finansielle risici (fortsat)

Valutarisici
Koncernens valutarisiko for danske aktiviteter er begreenset, idet omsaetningen genereres i danske kroner, og varekab primaert
foretages i danske kroner og euro.

Udenlandske aktiviteter pavirkes heller ikke i betydelig grad af valutakursudsving, idet indteegter og omkostninger i al veesentlighec
afregnes i lokal valuta. Ved omregning af resultatet af de udenlandske aktiviteter samt ved omregning af nettoaktiverne vil kon-
cernen blive pavirket af aendringer i valutakurserne.

Koncernen anvender afledte finansielle instrumenter i meget begraenset omfang. De afledte finansielle instrumenter bestar af
valutaterminsforretninger til keb af EUR. Dagsveerdien af valutaterminsaftalerne udger -0,8 mio. kr. pr. 31. december 2021,
hvorfor der ikke gives yderligere oplysninger herom.

Vedrgrende investeringer i Sverige ville koncernens egenkapital pr. 31. december 2021 blive reduceret med 4,1 mio. kr.
(2020: 5,1 mio. kr.), safremt kursen pa SEK var 10 % lavere end den faktiske kurs. @vrige valutarisici vedrgrende inve-
steringer i udenlandske enheder er uvaesentlige.

Koncernen havde ingen vaesentlige valutarisici vedrgrende tilgodehavender og geeld i fremmed valuta pr. 31. december 2021,
og koncernens resultat ville saledes ikke blive veesentligt pavirket af eendringer i valutakurser pr. 31. december 2021. Koncernen
har fglgende valutaeksponering vedr. geeld pr. 31. december:

2021 2020
EUR OVRIGE * EUR OVRIGE *

i DKK i DKK I ALT i DKK i DKK I ALT
Leverandgrgeeld 50.154 41.170 91.324 42.245 34.213 76.458
Geeld til kreditinstitutter 7.841 (2.747) 5.094 41.650 24.853 66.503
Nettoeksponering 57.995 38.423 96.418 83.895 59.066 142.961
Risiko i valutaudvikling 1% 10% 1% 10%
Estimeret indvirkning pa resultatopgerelse
og egenkapital 580 3.842 4.422 839 5.907 6.746
* Primeert SEK

Koncernens valutaeksponering relateret til finansielle instrumenter opstar primzert som falge af koncernens finansieringsaktivitet.

Renterisici
Koncernen har som fglge af koncernens investerings- og finansieringsaktiviteter en risikoeksponering relateret til udsving i

renteniveauet i Danmark. Den primaere renteeksponering er relateret til udsving i CIBOR.

Koncernens rentebaerende nettogaeld, opgjort som geeld til kreditinstitutter og leasinggaeld fratrukket omsaettelige veerdipapirer og
likvide beholdninger, er i 2021 reduceret med 52,3 mio. kr. til 194,8 mio.kr. pr. ultimo 2021.

Med udgangspunkt i nettogaelden vil et fald pa ét procentpoint i det generelle renteniveau medfgre et fald i koncernens arlige
renteomkostninger for skat pa ca. 1,9 mio. kr. (2020: ca. 2,5 mio. kr.). Effekten pa egenkapitalen vil veere tilsvarende.
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Likviditetsrisici

Det er koncernens politik i forbindelse med laneoptagelse at sikre sterst mulig fleksibilitet gennem en spredning af
laneoptagelsen pa forfalds-/genforhandlingstidspunkter og modparter under hensyntagen til prissaetningen.
Koncernens likviditetsreserve bestar af likvide midler, vaerdipapirer og uudnyttede kreditfaciliteter. Det er koncernens
malsaetning at have et tilstreekkeligt likviditetsberedskab til fortsat at kunne disponere hensigtsmeessigt i tilfeelde af
uforudsete udsving i likviditeten.

Koncernens finansielle gaeldsforpligtelser forfalder som fglger:

2021
Regnskabs- Kontrakt-
maessig lige penge- Inden for
vardi stremme 1ar 1til 5ar Efter 5 ar

Prioritetslan 202.307 211.234 14.587 56.477 140.169
Banklan 59.313 59.313 59.313 0 0
Leasinggeeld 70.091 77.771 24.719 43.523 9.529
Leverandgrgeeld 1.012.663 1.012.663 1.012.663 0 0
31. december 1.344.374 1.360.981 1.111.282 100.000 149.698

2020
Prioritetslan 215.370 225.983 14.750 57.086 154.147
Banklan 71.549 71.549 71.549 0 0
Leasinggeeld 61.513 71.497 22.233 42.541 6.723
Leverandgrgeeld 826.419 826.419 826.419 0 0
31. december 1.174.851 1.195.448 934.951 99.627 160.870
Forudsaetninger for forfaldsanalysen:
* Forfaldsanalysen er baseret pa alle udiskonterede pengestremme inklusive estimerede rentebetalinger

i henhold til kontraktligt grundlag.

* Rentebetalinger er estimeret med baggrund i de nuveerende markedsforhold.

Pa baggrund af koncernens forventninger til den fremtidige drift og koncernens aktuelle likviditetsberedskab er
der ikke identificeret vaesentlige likviditetsrisici. Der er indgaet aftaler, som indeholder Supply Chain Finance-
programmer. Pr. 31. december 2021 udger geelden vedrgrende Supply Chain Finance programmer 258,0 mio. kr.
(2020: 184,3 mio. kr.). Supply Chain Finance-programmerne er i balancen klassificeret som leverandagrgaeld.

Koncernens lantagning og garanterede kreditfaciliteter er ikke underlagt szerlige vilkar eller betingelser
(covenants).



Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

26 Finansielle risici (fortsat)

Kreditrisici
Koncernens kreditrisici knytter sig dels til tilgodehavender, dels til likvide beholdninger. Den maksimale kreditrisiko knyttet
til finansielle aktiver svarer til de i balancen indregnede veerdier.

Koncernen har ikke veesentlige risici vedrgrende en enkelt kunde eller samarbejdspartner. Kreditvurdering sker ud fra en
individuel vurdering af de enkelte kunder og samarbejdspartnere og deres gkonomiske forhold. Styring af kreditrisikoen er
baseret pa interne kreditrammer, der fastsaettes pa baggrund af kundernes kreditvaerdighed. Som fglge af de nuvaerende
markedsforhold har koncernen aendret kreditrammerne for en raekke kunder. Hvis en kunde ikke vurderes at veere
tilstreekkelig kreditveerdig, eendres betalingsbetingelser, eller der opnas sikkerhedsstillelse.

Som led i koncernens risikostyring overvages koncernens krediteksponering pa kunder Igbende. Generelt er der ikke
modtaget sikkerhed for overforfaldne eller vaerdiforringede tilgodehavender.

Kategorier af finansielle instrumenter samt metoder og forudsatninger for opgerelse af dagsveaerdier

Den regnskabsmeessige veerdi og dagsveerdi pa finansielle instrumenter er ens med undtagelse af lan, som er mailt til
amortiseret kostpris, og hvor den regnskabsmaessige veerdi pr. 31.december 2021 udger 331,7 mio. kr.

(2020: 348,4 mio. kr.) inklusive leasinggeeld.

De anvendte metoder og forudsaetninger ved opggrelse af dagsveerdier af finansielle instrumenter er beskrevet neden-
for pr. klasse af finansielle instrumenter. De anvendte metoder er ueendrede sammenholdt med sidste ar.

Dagsveerdien af realkreditgeeld er opgjort pa baggrund af dagsvaerdien pa de underliggende obligationer. Kortfristet
variabelt forrentet gzeld til banker er veerdiansat til kurs 100.

Dagsvaerdien af banklan og finansielle leasingforpligtelser er opgjort pa baggrund af tilbagediskonteringsmodeller, hvor
alle estimerede og faste pengestremme tilbagediskonteres ved brug af nulkuponrentekurver.

Tilgodehavender fra salg, likvide beholdninger og leverandgrgaeld er underlagt kort kredittid og vurderes at have en dags-
veerdi, som svarer til den regnskabsmaessige veerdi. Der gives ikke yderligere dagsveerdioplysninger for finansielle
aktiver, nar den regnskabsmaessige veerdi antages at veere et rimeligt udtryk for aktivernes dagsveerdi.



Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

27 Nartstaende parter
Neertstaende parter i koncernen omfatter moderselskabets ejerkreds samt bestyrelse og direktion.

28

29

Der har i arets lgb ikke veeret gennemfart veesentlige transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende medar-

bejdere og starre aktionserer ud over udbyttebetaling.

Herudover er neertstaende parter selskabets dattervirksomheder. Transaktioner med dattervirksomheder er elimi-

neret i koncernregnskabet i overensstemmelse med den anvendte regnskabspraksis. Der har i 2021 og 2020

alene veeret deklareret udbytter fra dattervirksomheder til moderselskab.

Moderselskabet indgar som administrationsselskab i sambeskatningen med de danske dattervirksomheder.

Efterfolgende begivenheder
Der er ikke indtruffet heendelser efter 31. december 2021 af vaesentlig betydning for vurderingen af arsrapporten

for 2021.

Ny regnskabsregulering
IASB har pa tidspunktet for offentliggerelse af denne arsrapport udsendt felgende nye og eendrede regnskabsstandarder

og fortolkningsbidrag, der ikke er obligatoriske for Avenir invest ApS ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2021:

>

IFRS 17 Insurance Contracts

IAS 1 Presentation of Financial Statements - Amendments to IAS 1 Presentation of Financial Statemens:

Classification of Liabilities as Current or Non-current

IAS 1 Presentation of Financial Statements - Amendments to IAS 1 Presentation of Financial Statemens and IFRS Practice
Statement 2: Disclosure of Accounting Policies

IFRS 16: Leases - Amendments to IFRS 16 Leases: Covid-19-Related Rent Concessions beyond 30 June 2021

IAS 8 Accounting policies, Changes in Accounting Estimates and Errors - Amendments to IAS 8 Accounting policies,
Changes in Accounting Estimates and Errors: Definition of Accounting Estimates

IAS 12 Income Taxes - Amendments to IAS 12 Income Taxes: Deferred Tax related to Assets and Liabilities arising from
a Single Transaction

Annual Improvements to IFRSs 2018-2020 Cycle.

Ingen af ovenstaende standarder og fortolkningsbidrag er godkendt af EU.

De godkendte ikke-ikrafttradte standarder og fortolkningsbidrag implementeres i takt med, at de bliver obligatoriske for
Avenir Invest ApS. Det er vurderet, at ingen af ovenstaende standarder og fortolkningsbidrag far ind-
flydelse pa indregning og maling for Avenir Invest ApS
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Arsregnskab for 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

4,5

Udbytteindteegter

Administrationsomkostninger

Resultat af primeaer drift

Finansielle indtaegter, netto
Nedskrivning af finansielle aktiver

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte
Overfort resultat

2021 2020
8.745 3.498
(190) (109)
8.555 3.389
(11) (6)
(32) (108)
8.512 3.275
44 25
8.556 3.300
26.000 8.500
-17.444 -5.200
8.556 3.300




Arsregnskab for 1. januar - 31. december

Balance

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

AKTIVER

Langfristede aktiver
6 Kapitalandele i dattervirksomheder

Langfristede aktiver i alt

Kortfristede aktiver
Tilgodehavender fra dattervirksomheder
Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt

Aktiver i alt

PASSIVER

Egenkapital
7  Anpartskapital
Overfort resultat
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Kortfristede forpligtelser
Geeld til anpartshavere

5 Skyldig selskabsskat
Hensatte forpligtelser
Anden geeld

Kortfristede forpligtelser i alt
Forpligtelser i alt
Passiver i alt

8 Eventualforpligtelser
9 Neertstédende parter

2021 2020
171.985 171.985
171.985 171.985

2.297 2.588

35 3

2.332 2.591

174.317 174.576

50 50
145.978 163.422
26.000 8.500
172.028 171.972
17 17
2.227 1.923

0 564

45 100

2.289 2.604

2.289 2.604
174.317 174.576




Arsregnskab for 1. januar - 31. december

Pengestramsopgerelse

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

Pengestrom fra driftsaktivitet
Resultat af primaer drift (EBIT)
Regulering for ikke-kontante driftsposter

Pengestrgm fra primaer drift far sendring i arbejdskapital

AEndring i leverandgrgeeld og anden geeld

AEndring i arbejdskapital
Pengestrem fra primeer drift

Betalte finansielle poster, netto
Betalt selskabsskat

Pengestrom fra driftsaktivitet i alt

Pengestrom fra investeringsaktivitet
Kgb af finansielle anlaegsaktiver
/AEndring tilgodehavende/gaeld til dattervirksomheder

Pengestrom fra investeringsaktivitet i alt

Pengestrom fra finansieringsinvesteringsaktivitet
Udloddet udbytte

Pengestrem fra finansieringsinvesteringsaktivitet i alt

Arets pengestrgm

Likvider, primo

Likvider, ultimo

2021 2020
8.555 3.389
0 0
8.555 3.389
(12) (240)
(12 (240)
8.543 3.149
(11) (6)

0 0
8.532 3.143
0 0

0 2.837

0 2.837
(8.500) (6.000)
(8.500) (6.000)
32 (20)

3 23

35 3




Arsregnskab for 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgarelse

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

Foreslaet ud-

Anparts- Overfort bytte for regn- Egenkapital

kapital resultat skabsaret i alt

Egenkapital pr. 1. januar 2021 50 163.422 8.500 171.972
Arets resultat 0 (17.444) 26.000 8.556
Udloddet udbytte 0 0 (8.500) (8.500)
Transaktioner med ejere i alt 0 0 (8.500) (8.500)
Egenkapital pr. 31. december 2021 50 145.978 26.000 172.028
Egenkapital pr. 1. januar 2020 50 168.622 6.000 174.672
Arets resultat 0 (5.200) 8.500 3.300
Udloddet udbytte 0 0 (6.000) (6.000)
Transaktioner med ejere i alt 0 0 (6.000) (6.000)

Egenkapital pr. 31. december 2020 50 163.422 8.500 171.972




Arsregnskab for 1. januar - 31. december

OVERSIGT OVER NOTER TIL ARSREGNSKABET

NOTE:

-

Anvendt regnskabspraksis for arsregnskabet
Udbytteindteegter
Administrationsomkostninger

Skat af &rets resultat

Skyldig selskabsskat

Kapitalinteresser i dattervirksomheder
Anpartskapital

Eventualforpligtelser

© oo N o a b W N

Neertstadende parter



NOTER TIL ARSREGNSKABET

NOTE:

1: ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Det separate arsregnskab for modervirksomheden Avenir Invest ApS er indarbejdet i arsrapporten, fordi arsregn-
skabsloven krzaever et separat modervirksomhedsregnskab for IFRS-aflaeggere.

Mens Avenir Invest ApS’ koncernregnskab afleegges i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere krav til arsregnskabsloven, aflaegges Avenir Invest ApS’ moder-
virksomhedsregnskab i overensstemmelse med arsregnskabsloven geeldende for klasse C- mellem virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis for modervirksomheden er uandret i forhold til sidste ar.
| talopstillinger anvendes parentes om negative resultater og fradragsposter.

| forhold til den beskrevne anvendte regnskabspraksis for koncernregnskabet (jf. note 1 til koncernregnskabet) afvi-
ger modervirksomhedens anvendte regnskabspraksis for modervirksomhedsregnskabet pa fglgende punkter:

Udbytteindtaegter

Udlodning af optjent overskud i dattervirksomheder indregnes som indtegt i modervirksomhedens
resultatopggrelse i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres. Hvis der udloddes mere end dattervirksomhedens
totalindkomst i perioden, eller hvis regnskabsmaessig veerdi af kapitalandelen overstiger den regnskabsmaessige
veerdi af nettoaktiverne i dattervirksomheden, gennemfgres nedskrivningstest.

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder males i modervirksomhedens arsregnskab til kostpris. | kostprisen indgar kgbs-
vederlaget opgjort til dagsveerdi med tilleeg af direkte kgbsomkostninger.

Hvis der indikation pa nedskrivningsbehov, foretages nedskrivningstest som beskrevet i anvendt regnskabspraksis
for koncernregnskabet. Hvor den regnskabsmaessige vaerdi overstiger genindvindingsvaerdien, nedskrives til den
lavere veerdi. | tilfeelde af nedskrivning til en veerdi lavere end O, indregnes denne negative veerdi under “Hensatte
forpligtelser” i balancen.

Skat

Avenir Invest ApS er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske datter-
virksomheder. Avenir Invest ApS er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne. Sambeskatningsbidrag til og fra dattervirksomheder indregnes
under skat af arets resultat.

Skyldig og tilgodehavende skat opfgres under kortfristede aktiver/forpligtelser. Skyldigt henholdsvis tilgodehavende
sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under tilgodehavender hos eller geeld til tilknyttede virksomheder.

Selskaber, der anvender skattemaessige underskud i andre selskaber, betaler sambeskatningsbidrag til modervirk-
somheden, svarende til skattevaerdien af de udnyttede underskud, mens selskaber, hvis skattemaessige underskud
anvendes af andre selskaber, modtager sambeskatningsbidrag fra modervirksomheden, svarende til skattevaerdien
af de udnyttede underskud (fuld fordeling).



Noter til arsregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE: 2021 2020

2 Udbytteindtagter
Udbytteindtaegter fra dattervirksomheder: 8.745 3.498

3 Administrationsomkostninger
Der har i lighed med 2020 ikke veeret ansatte i selskabet, ligesom der ikke er
udbetalt honorar til bestyrelse eller vederlag til direktion.

4 Skat af arets resultat
Selskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber.

Arets skat kan opdeles saledes:
Skat af arets resultat, indtaegt 44 25

Skatteindtaegten vedrerer gvrige koncernselskabers anvendelse af skattemaessigt
underskud i Avenir Invest ApS.

Skat af arets resultat fremkommer saledes:

Beregnet 22 % (2019: 22 %) skat af resultat fgr skat (1.873) (721)

Skatteeffekt af:

Ikke skattepligtige indteegter 1.924 770

Ikke fradragsberettigede omkostninger (7) (24)
44 25

5 Skyldig selskabsskat
Selskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber.

Skyldig selskabsskat pr. 1. januar 1.923 4.228
Betalt skat vedrarende tidligere ar (1.948) (4.228)
Arets aktuelle skat, tilgodehavende (44) (25)
Aktuel skat i sambeskattede virksomheder 2.297 1.948

Skyldig selskabsskat pr. 31. december 2.227 1.923




Noter til arsregnskabet
(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)
NOTE:

6 Kapitalinteresser i dattervirksomheder

Kapitalinteresser i dattervirksomheder optages i arsregnskabet maksimailt
til anskaffelsessum.

Akkumuleret anskaffelsessum pr. 1. januar
Akkumuleret anskaffelsessum pr. 31. december
Veerdiregulering pr. 1. januar

Veerdiregulering i aret

Veerdiregulering pr. 31. december

Regnskabsmassig veerdi pr. 31. december

Kapitalinteresser i dattervirksomheder bestar
pr. 31. december 2021 af:

Dattervirksomheder Hjemsted

Brgdrene A & O Johansen A/S Albertslund

Datter-/dattervirksomheder:

AO Invest A/S Albertslund
AO Sverige AB Sverige
VVSochBAD Sverige AB Sverige
Billig VVS AS Norge
LampeGuru AS Norge
LampeGuru ApS Danmark
Vaga Tehnika Eesti OU Estland

Ejerandel

2021

20,8%

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%

0,0%

0,0%

2020

20,8%

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%

0,0%
100,0%
100,0%

2021 2020
171.985 171.985
171.985 171.985

0 0
0 0
0 0
171.985 171.985

Egenkapital
31.12.2021

1.239.934

199.024
76.929
6.151
1.386
405

0

0

*) Arets resultat 2021 for Bradrene A & O Johansen A/S er inklusive resultatandele i dattervirksomheder

Arets resultat
2021

253.818

17.409
25.534
1.672
425
361

Konsolidering af Bradrene A & O Johansen A/S i Avenir Invest ApS bygger pa, at Avenir Invest ApS besidder 71,65 % af
stemmerettighederne i Bradrene A & O Johansen A/S via ejerskab af stamaktier og saledes har bestemmende indflydelse

i selskabet.



Noter til arsregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE: 2021 2020

7 Anpartskapital
Anpartskapitalen er fordelt saledes:
500 anparter a DKK 100 50 50

Anparterne er ikke-omseaetningspapirer.

8 Eventualforpligtelser
Avenir Invest ApS er sambeskattet med Brgdrene A & O Johansen A/S og AO Invest A/S
med Avenir Invest ApS som administrationsselskab.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk i sambeskatningen for danske selskabsskatter inden for sambeskat-

ningskredsen. Skyldige selskabsskatter inden for sambeskatningskredsen udger -151 tkr. pr. 31. december 2021 (2020: 1.601 tkr.)
Eventuelle korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst vil kunne medfere, at selskabets haeftelse

udger et starre belgb. Selskaber i koncernen er ikke underlagt kildeskatter af udbytter.

9 Nartstaende parter
Neertstdende parter omfatter moderselskabets ejerkreds samt bestyrelse og direktion.

Selskabets mellemvaerender med dattervirksomheder pr. 31. december fremgar af balancen. Mellemveaerender med
dattersomheder omfatter udbytter samt mellemvaerende vedrgrende selskabsskatter for sambeskatningskredsen.



Koncern- og arsregnskab for 1. januar - 31. december

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

DEFINITIONER AF NOGLETAL IFOLGE FINANSFORENINGENS ANBEFALINGER:

Bruttomargin (Bruttoresultat / Nettoomsaetning) * 100
Overskudsgrad (EBIT-margin) (Resultat far finansielle poster / Nettoomsaetning) * 100
Afkastningsgrad (EBIT / Gennemsnitlig aktiver i alt) * 100
(Arets resultat / Gennemsnitlig egenkapital) * 100
(Egenkapital / Aktiver i alt) * 100

Egenkapitalforrentning
Soliditetsgrad
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