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HOVED- OG NIGLETALSOVERSIGT FOR KONCERNEN

(Alle belgb i mio. kr.)

Hovedtal* 2019 2018
Nettoomsaetning 3.582,7 3.373.4
Bruttoresultat 830,6 803,8
Resultat fer af- og nedskrivninger (EBITDA) 280,7 240,9
Resultat far finansielle poster (EBIT) 175,0 1549
Finansielle poster, netto (6,6) (4.6)
Resultat fgr skat (EBT) 1674 150,1
Skal af arets resultat (37.4) (31,7)
Arets resultat 130,0 118,4
Langfristede aktiver 1.349.2 1.300,1
Kortfristede aktiver 960,5 8439
Aktiveri ait 2.309,7 2.1441
Anpariskapital 50,0 50,0
Egenkapital 872,7 756,5
Langfristede forpligtelser 3374 288,6
Kortfristede forpligtelser 1.099,6 1.099,0
Pengestrem fra driftsaktivitet 3022 300,0
Pengestram fra investeringsaktivitet (52,7) (82,3)
Heraf investering i materielle aktiver, netto (26,1) (60,7)
Pengestram fra finansieringsaktivitet (182,7) (230,4)
Pengestrem i alt 66,7 (12,7)
Nggletal

Bruttomargin 23.2% 23,8%
Overskudsgrad 4,9% 4,6%
Afkastningsgrad *** 7.9% 7.2%
Egenkapitalforrentning *** 16,0% 16,8%
Soliditetsgrad 37,8% 35,3%
Antal medarbejdere (FTE gennemsnit) ** 734 747

Nogletal er beregnet efter Finansforeningens "Anbefalinger og Nagletal'. Der henvises til definitioner af negletal pa side 63.

* Der er ikke foretaget tilpasning af sammenligningstal for 2018 i forbindelse med implementering af IFRS 16

** Antal medarbejdere indeholder eksterne vikarer.
** Beregning for 2018 inkluderer egenkapital og balancesum pr. 31. december 2017
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Ledelsens beretning

Aret i hovedtraek
For Avenir Invest ApS-koncernen har aret 2019 vaeret praeget af salgsvaekst samt en stram omkostningsstyring, der
tilsammen har medfgrt en stigning i resultat fgr skat pa 17,2 mio. kr. eller 11,5 %.

Koncernens omsaetning er i 2019 gget med 209,3 mio. kr. eller 6,2 % til 3.582,7 mio. kr. Vaeksten er opnaet indenfor
savel det professionelle marked som det private onlinemarked, ligesom vaeksten vedrgrer begge forretningsomrader
Teknik og Entreprengr. Den ggede omsaetning skyldes ikke mindst den fortsatte fokus pa kundevendte aktiviteter.

Efter en forbedring af bruttoavancen i 2018 pa 0,4 %-point er bruttoavancen realiseret 0,7 %-point lavere i 2019 som
folge af et generelt gget prispres i markedet samt et stigende projektsalg med lavere marginer.

Koncernen har implementeret leasingstandard IFRS 16 med effekt fra 1. januar 2019 ved anvendelse af den modi-
ficerede retrospektive overgangsmetode, hvorfor sammenligningstal for tidligere &r ikke er tilpasset. Effekten af IFRS
16 pa regnskabsposterne for 2018 vises nedenfor:

Effekt af IFRS 16 pa regnskabstal for 2018

Regnskabsposter Effekt Beskrivelse af effekt
Nettoomsaetning o - ingeneffekt. i
Eksterne amkostninger Fald pa 27,1 mio. kr. Falder, da operationelle leasingomkastninger indregnes som afskrivning og
renteomkostning. Reel stigning er saledes 15,4 mio. kr.
EBITDA-margin Stigning pa 0,8 % Stigning som felge af lavere omkostninger (fald | leasingomkostninger).
Af- og nedskrivninger Stigning pa 26,4 mio. kr. Stigning som falge af afskrivning pa aktiverede leasingaktiver. Reel udvikling
i af- og nedskrivninger er et fald pa 6,8 mio. kr. fra 2018 til 20189.
EBIT Stigning pa 0,7 mio. kr. som fglge af del af leasingomkostning indregnes som
finansiel omkostning. Minimal sligning i EBIT-margin.
Finansielle omkostninger Stigning pa 0,7 mio. kr. Mindre stigning som felge af renteomkostning vedrarende leasing.
Nettoresultat o lnggn effekt. i
VOE i e iGN PA B Ok SHONING, ds Jonsingakivar aiiivarea underalivers L e
Forpligtelser Stigning pa 89,9 mio. kr. Stigning, da leasingforpligtelser indregnes under passiver.
Soliditetsgrad - L AFg!dﬁpé 1,4 %-point tit 33,9 % Fald som falge af gget balancesum. -
Rentebzrende nettogald Stigning pa 89,9 mio. kr. Rentebarende nettogaeld stiger som felge af indregning af leasingforpligtelser.
Pengestrom fra drifisakiivitet _____Signing pa 264 mio.kr. ___ Stigning, da afdrag p leasinggzeld indregnes som pengestram fra finansieringsakfivitet.
Pengestrem fra finansieringsaklivitet ~ Fald pa 26,4 mio. kr. Fald, da afdrag pa leasinggzld indregnes som pengestram fra finansieringsaktivilet.

Eksterne omkostninger og personaleomkostninger er under ét steget med 12,5 mio. kr. eller 2,3 % reguleret for ef-
fekten af implementering af IFRS 16, hvorefter leasingomkostninger indregnes under afskrivninger og renter i resul-
tatopgerelsen mod tidligere under eksterne omkostninger. Stigningen kan iszer henfgres til salgsunderstgttende
omkostninger og IT-/digitaliseringsomkostninger, mens personaleomkostninger er reduceret med 3,6 mio. kr. Antal
gennemsnitligt ansatte (FTE), inklusive vikarer, har i 2019 udgjort 734 mod 747 i 2018, og faldet er isar drevet af den
i 2018 gennemfgrte nedmanding. Pr. ultimo 2019 beskaftigede koncernen i gennemsnit 728 mod 731 ansatte ulti-

mo 2018.

Reguleret for afskrivninger pa leasingaktiver i medfgr af IFRS 16 i 2018 udviste arets af- og nedskrivninger i 2019 et
fald pa 6,8 mio. kr. i forhold til 2018 som fglge af det lavere totale investeringsniveau de seneste &r.

Arets overskudsgrad (EBIT) blev i 2019 i alt 4,9 % mod 4,6 % i 2018.

Avenir-koncernen realiserede i 2019 et resultat fgr skat pa 167,4 mio. kr., hvilket er 17,2 mio. kr. hgjere end sidste ar
samt i overensstemmelse med forventningerne om et resultat fgr skat pa mellem 160-170 mio. kr.
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Ledelsens beretning

Pengestrgmme fra koncernens driftsaktivitet blev i 2019 i alt 302,2 mio. kr. mod 326,4 mio. kr. i 2018 reguleret for
IFRS 16. Arets investeringer udviste i alt 52,7 mio. kr. eller 29,6 mio. kr. lavere end i 2018, hvilket skyldes
afslutningen pa de vaesentlige investeringsprogrammer i arene 2013 til 2018 i digitalisering, effektivisering og gene-
rel styrkelse af koncernen. Koncernen har i 2019 fortsat nedbringelsen af den rentebzerende nettogaeld, der ultimo
2019 udgjorde 490,9 mio. kr. mod 629,7 mio. kr. ultimo 2018. Reguleret for IFRS 16 omkring leasing udviser
reduktionen i rentebaerende nettogeeld i alt 234,4 mio. kr. Nettogearingen (rentebeerende nettogaeld/EBITDA) er i
2019 1,7 mod 2,71 2018 reguleret for IFRS 16.

Avenir-koncernens egenkapital udgjorde ultimo 2019 i alt 872,7 mio. kr. svarende til en soliditet pa 37,8 % mod
henholdsvis 756,5 mio. kr. og 33,9 % pr. ultimo 2018 reguleret for IFRS 16.

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 veerktpj via et bredt varesortiment, hgjt
serviceniveau samt rettidig levering til markedsmaessige priser.

1 2019 fokuserede koncernen pa kundevendte aktiviteter i alle led. B&de e-handel og afhentninger i butikkerne ople-
vede stor fremgang. | maj maned vandt Brgdrene A & O Johansen A/S (AO) e-handelsprisen for bedste omni-
channelvirksomhed i Danmark med baggrund i AO’s evne til at kombinere online- og butikshandel.

Selvbetjening og robotteknologi er blevet en naturlig del af dagligdagen i koncernen og er implementeret i bade
butikker og administrationen. Koncernens aktiviteter i Sverige og Estland udviklede sig flot, og koncernen er i dag
markedsleder i Skane og Vestsverige inden for Vand og Aflgb (VA).

Koncernens investeringer i fremtiden fortsatte i 2019, men pa et lavere niveau end tidligere, med fokus pa
investering i IT og e-handel. | november blev LampeGuru ApS overtaget som supplement til BilligVVs og Greenline
for at styrke koncernens position inden for belysning pa B2C-omradet.

Koncernens kultur baserer sig pa godt kgbmandskab, forandringsvilie 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 tilstedevaerelse suppleret med brugervenlige onlinesystemer samt et
effektivt centrallager og distributionssystem. Herved opnas de laveste omkostninger uden at ga pa kompromis med
kundernes behov.

Varesortimentet pa centrallageret udbygges lpbende inden for VS, EL, VA og Veerktgj for at kunne handtere
kundernes efterspgrgsel.

Forretningsgrundlag
Avenir Invest ApS blev i 2016 ultimativt moderselskab for selskabet Brgdrene A & O Johansen A/S, der blev grundlagt
i 1914 og noteret pa Kpbenhavns Fondsbgrs i 1963. ’

Avenir-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 Veerktgj. Dette betyder,
at koncernen har et mal om at tilbyde sine kunder markedets mest brugervenlige og palidelige IT-systemer til at
héandtere planlaegning, kgb samt levering tilpasset kundernes behov.

Koncernen har over 22.000 professionelle kunder (B2B) samt ca. 230.000 private (B2C) kunder, som tilbydes et
sortiment pa over 400.000 varevarianter. Varesortimentet udbygges Ipbende efter kundernes behov, idet koncernen

@nsker at vaere lagerfgrende pa de produktomrader, som kunderne efterspgrger.

Koncernen er aktiv i Danmark, Sverige, Norge og Estland. | 2019 udgjorde den udenlandske omsztning under 10 %
af koncernens samlede omsatning.
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Ledelsens beretning

Koncernen henvender sig til felgende markeder:

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

« Det private marked, som betjenes via otte forskellige webshops: BilligvVvS.dk, LavprisvvS.dk, LavprisEL.dk,
VVSochBad.se, BilligvVvS.no, LampeGuru.dk, LampeGuru.no samt Greenline.dk, er kendetegnet ved mange
kunder, som foretager onlineindkab.

DET PROFESSIONELLE MARKED (PROF-MARKEDET)
Koncernens primaere forretning er PROF-markedet i Danmark, hvor der leveres et bredt varesortiment inden for
fagomraderne WS, EL og VA samt Veaerktgj. Ovennavnte marked kan inddeles i fglgende: Nybyggeri og ReMoVe
(Reparation, Modernisering og Vedligeholdelse).

ReMoVe-markedet er forholdsvist stabilt, idet det er praeget af mange mindre opgaver. Opgaverne er vanskelige at
planlzegge, og behovet for materialeforbrug pa den enkelte opgave er derfor svaert at forudse. Dette marked passer
godt til koncernens decentrale strategi, hvor 50 handvaerkerbutikker rundt om i Danmark tilbyder kunderne “one-
stop shopping”. Alle butikkerne lagerfgrer et bredt teknisk varesortiment inden for VVS, EL, VA og Vaerktg).

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

Gennem et effektivt lager- og distributionssystemn er koncernen i stand til at varetage hurtige leverancer til
professionelle handvaerkere, eksempelvis installatgrer, entreprengrer, kioakmestre, byggefirmaer samt kommuner,
veerker og offentlige institutioner.

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

1. AOQ-handvearkerbutikker
AO fokuserer, med sine 50 handvaerkerbutikker i Danmark, pa behovet for lokal tilstedevaerelse. Kunderne
udnytter den lokale tilstedeveerelse til at kpbe varer samt til at fa radgivning 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 AQ’s faciliteter i
forbindelse med den daglige drift af deres aktiviteter.

2. Digital handel {PC, tablet, smartphone samt EDI)
Via AD’s mange digitale muligheder har installatgrer altid nem og hurtig adgang til AO, nar de enten er pa
farten, pa byggepladsen eller p3 kontoret. AO tilbyder digital handel via desktop, apps til smartphones og
tablets samt integrationer til bl.a. ERP-systemer, indkdbssystemer og sagsstyringssystemer. Kunderne kan bl.a.
bestille varer til afhentning eller levering inden for ca. en time eller alternativt til dagen efter. AO tilbyder ogsé
en raekke digitale services som f.eks. digitale favoritkataloger, kpbshistorik pa tveers af varegrupper og
kontaktpunkter samt ordre- og fakturaoversigter.

AD’s app til smartphone kan samtidig anvendes til handel i AO’s butikker. Med app’en i hédnden behgver
installatgren ikke lzengere ga til kassen for at afslutte ordren i AQ-butikken. Installatgren kan i stedet nemt
afsiutte ordren ved reolen. Varerne skannes, der swipes for betaling, og kvitteringen vises pd mobilen til en
ansat pa vej ud af butikken. S& er installatgren hurtigt videre med sit arbejde. Det har aldrig veeret lettere at
handle i AO’s handvaerkerbutikker.

AQ’s digitale services er under konstant udvikling. AO’s digitale handel udggr ca. 1,4 mia. kr., hvilket er en
stigning pa 18 % i forhold til 2018.

3. Kompetencecentre
| AQ’s 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 taettere pa kunderne arbejder flere af medarbejderne i kompetencecentrene
med base i de enkelte handveaerkerbutikker.
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Ledelsens beretning

Projektafdelingen er et af AO’s kompetencecentre med fokus pa stérre projekter inden for nybyggeri og
renovering samt “storkunder”. Her er samlet ekspertise pa alle produktomrader, hvorved tilbud kan optimeres
inden for alle teknikfagene.

I Sverige sker AO’s omsaetning til det professionelle marked gennem de fem afdelinger i Goteborg, Boras,
Malmg, Helsingborg og Kristianstad samt AOnet.se med et primaert fokus p& VA og Veerktgj.

1 Estland saelges primaert VA-produkter til det professionelle marked fra virksomhedens adresse.

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

e VVS saxlges i Danmark gennem BilligVVvs.dk og LavprisVVs.dk, i Sverige gennem VVSochBAD.se og i Norge gen-
nem BilligVVS.no.

s EL-artikler seelges i Danmark gennem Greenline.dk og LavprisEL.dk.
« Belysning seelges i Danmark gennem LampeGuru.dk og i Norge via LampeGuru.no.

Kunderne er primaert private forbrugere og mindre erhvervsdrivende virksomheder, der enten har behov for at
skabe mindre forbedringer som fglge af f.eks. funktionsnedbrud af eksisterende inventar eller en stgrre fornyelse af
et helt rum. Uanset behov tilbyder vores webshops pa det private marked bade inspiration og radgivning pa tveers af
et stort sortiment samt en nem handel og hurtig levering. Kundeservice sker pa kundens praemisser og praferencer
via Facebook, chat, telefon og e-mail af faguddannet personale. Via video-guides, installationsvideoer og monte-
ringsvejledninger ggr vi det samtidig nemt at ggre det selv rigtigt. Ved at vaere med i hele kunderejsen er det
ambitionen at vaare mere end blot en webshop.

Vision og strategi

Koncernen har en strategi om dels at betjene det professionelle marked via AO i Danmark og Sverige samt via Vaga i
Danmark og Estland, dels at betjene det private marked i Danmark, Norge og Sverige via BilligyVs, LavprisvVs,
LavpriskL, VVSochBad, Greenline og LampeGuru.

¢ DET PROFESSIONELLE MARKED

Pa det professionelle marked er det koncernens vision at vaere handvarkernes foretrukne leverandgr af tekniske
installationsmaterialer til ReMoVemarkedet samt en af de foretrukne pad projektmarkedet til nybyggeri.
Hovedkonceptet er one-stop shopping, bade digitait og i handvaerkerbutikkerne, hvor kunderne tilbydes et
komplet varesortiment i et afhentnings- og leveringssystem, som understgttes af steerke IT- og e-
handelslgsninger. Koncernen deltager internationalt i samarbejder gennem WIM og FEGIME, netveerker af
grossister i Europa inden for VS og EL. Malet med disse samarbejder er erfaringsudveksling samt indkgb til
konkurrencedygtige priser.

¢ DET PRIVATE MARKED
P4 det private marked er det AQ's vision at veere den fgrende e-handelsplatform for salg af tekniske instailations-
materialer i Danmark og en af de ledende e-handelsplatforme i Sverige og Norge. Hovedkonceptet er en
skalerbar e-handelslgsning, der skaber synergi pa tveers af webshops malrettet forskellige kundesegmenter og
forretningsomrader.

Grundlaget for AO’s fortsatte konkurrenceevne er kompetente, engagerede og forandringsvillige medarbejdere,
kombineret med hgj service, innovation og videndeling understgttet af brugervenlige 1T- og logistiklgsninger.

Koncernen gnsker at skabe veerditilvaekst for bade virksomhedens professionelle og private kunder, dels ved at vaere
trendseetter med nye ydelser og digitale koncepter, dels ved at udvikle koncernens decentrale profil med
handvaerkerbutikker, som er teet pa installatgren. Dette understgttes af koncernens koncepter og kuitur, hvor
medarbejderne med deres store produktkendskab og trovaerdige kundebetjening er kernen.

Koncernen udvikier Igbende [T-koncepter og e-handelslgsninger til at styrke de professionelle kunders
konkurrenceevne og effektivisere deres forretningsgange via integrationer til kundernes gvrige systemer.
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Ledelsens beretning

Koncernens digitale kanaler til de private kunder er ligeledes i konstant udvikling med inddragelse af bl.a. Instagram
og Facebook til bade, inspiration, salg og kundeservice. Det sikres saledes, at koncernen kan interagere med bade de
professionelle og private kunders foretrukne systemer og platforme.

Regnskabsberetning
Avenir-koncernen omfatter pr. 31. december 2019 fplgende selskaber:

100,00% 20,82%
Evaleska Holding AG Bredrena A & O Johansen A/S
Stansstad Danmark
Schwelz CVR-nr, 58210617
100,005 r 100,00% Y 100,00% [ 100,00% I 100,00% 100,00% I 100,00% |
AO Invest AfS AO Sverige AB Vaga Tehnika Eesti 00 VVSochBAD Sverige AB Billig VVSs AS Greenline A/S LampeGuru ApS
Danmark Sverige Estland Sverige Norge Danmark Danmark
CVR-nr. 51031113 Org.nt, 536586-3148 i 10365671 Ofg.Nt, 556840-1025 Org.nr, 811807052 CVR-nr. 29632820 CVR-nr. 36910704

oderseiskab
- Dattervirksomhed

Avenir Invest ApS eder pr 31. december 2019 i all 20.82 % af aktieme i Bradrene A & O Johansen A/S. men 71.65 % af slemme-
rettighedeme og har dermed bestemmende indftydelse. hvorfor Bradrene A & O Johansen A/S medtages | konsolidenngen |
Avenir Invest ApS. Alle ovrige selskaber er ejel 100% direkle eller indirekie af Avenir Invesl ApS Dalter-rdattervirksomhed

G ine A/S revi af Aage A yriserel Revisi og Evoleska Holding AG. Schweiz revideres al
Elmar Beckmann. Wirlschafisberatung AG

Moderselskabet Avenir Invest ApS har i 2019 erhvervet 20,82 % af aktierne i Brgdrene A & O Johansen A/S fra
dattervirksomheden Evoleska Holding AG, Schweiz. Idet ejerandelen repreaesenterer 71,65 % af stemmerettig-
hederne i Brgdrene A & O Johansen A/S, er selskabet medtaget i Avenir’s konsolidering.

RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPG@RELSE
Koncernen realiserede i 2019 en omsaetning pa 3.582,7 mio. kr. mod 3.373,4 mio. kr. i 2018 svarende til en vaekst pa

209,3 mio. kr. eller 6,2 %.

Omszetningen pa det danske marked er i 2019 gget med 178,6 mio. kr. eller 5,8 % til 3.261,4 mio. kr., mens
omsaetningen i udlandet er vokset med 30,8 mio. kr. eller 10,6 % til 321,3 mio. kr. Omsaetningsvaeksten er opnaet
indenfor savel det professionelle marked som det private onlinemarked, ligesom begge forretningsomraderne
Teknik og Entreprengr har realiseret stigende salg.

Koncernen har i november 2019 overtaget anparterne i belysningsvirksomheden LampeGuru ApS, der i Avenir-
koncernens omsaetning for 2019 indgar med 11,3 mio. kr.

Bruttoresultatet blev i 2019 realiseret med 830,6 mio. kr. svarende til en vaekst pa 25,4 mio. kr. eller 3,2 %, som fgrst
og fremmest er drevet af den ggede omsztning. Bruttomarginen blev i 2019 pa 23,2 % eller 0,7 %-point lavere end i
2018, hvilket iszer kan henfgres til prispres pad markedet og gget projektsalg med lavere marginer. | bruttoresultatet
indgar omkostninger vedrgrende distribution til kunder med 134,5 mio. kr. eller 3,8 % af omsatningen mod
henholdsvis 3,9 % og 130,1 mio. kr. i 2018.

Koncernen implementerede med virkning fra 1. januar 2019 bestemmelserne i IFRS 16, hvorefter
leasingomkostninger, der tidligere var indeholdt i "Eksterne omkostninger”, fra og med 2019 er indeholdt i
henholdsvis "Af- og nedskrivninger” og ”Finansielle omkostninger”. Samtidig er veerdien af leasingaktiverne
indregnet som ”Langfristede aktiver” og "Forpligtelser” i balancen.

Samlede driftsomkostninger eksklusive af- og nedskrivninger udviste i 2019 i alt 549,8 mio. kr., hvilket reguleret for
effekten af IFRS 16 er 12,5 mio. kr. eller 2,3 % hgjere end i 2018. | forhold til omseetningen udviste
driftsomkostningerne i 2019 i alt 15,3 % mod 15,9 % i 2018 reguleret for IFRS 16. Koncernen har ogsa i 2019 haft
fokus pa en stram omkostningsstyring og pd fortsatte investeringer i digitalisering og optimeringer, der skal
muligggre en sé effektiv gennemfgrsel af koncernens processer og opgaver som muligt.
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Eksterne omkostninger er reguleret for IFRS 16 i 2019 steget med 16,2 mio. kr. eller 10,8 %, hvilket iseer kan
henfgres til dels ggede salgsfremmende omkostninger, dels til stigende IT- og digitaliseringsomkostninger som led i
den fortsatte transformation fra traditionel grossistvirksomhed til videnbaseret IT- og logistikvirksomhed.

Personaleomkostninger pa 383,6 mio. kr. er 3,6 mio. kr. eller 0,9 % lavere end i 2018. Den i Ighet af 2018
gennemfgrte nedmanding har bidraget til, at gennemsnitligt antal fuldtidsheskeeftigede (FTE) i 2019 udgjorde 734,
inklusive vikarer, mod 747 i 2018. Pr. ultimo 2019 beskaeftigede koncernen i alt 728 medarbejdere mod 731 pr.
ultimo 2018.

Af- og nedskrivninger udgjorde i 2019 i alt 105,8 mio. kr. inklusive afskrivning pa leasingaktiver. Reguleret for IFRS 16
i 2018 udviser af- og nedskrivninger i 2019 et fald pé 6,8 mio. kr., der afspejler faldet i investeringer de seneste arset
i forhold til de markante investeringsprogrammer i arene 2013 til 2018 som led i en generel effektivisering og
styrkelse af koncernen samt transformationen til en videnbaseret IT- og logistikvirksomhed.

Resultat fgr finansielle poster (EBIT) blev sledes i 2019 i alt 175,0 mio. kr. eller 4,9 % af omsatningen mod
henholdsvis 155,3 mio. kr. og 4,6 % i 2018.

Nedskrivning af finansielle aktiver udgjorde i 2019 i alt 1,0 mio. kr. og vedrgrte nedskrivning af anparter i
Handvaerker-fallesskabet ApS. Der er samtidig realiseret et tab pa udlan til Handveerkerfaellesskabet ApS pé 0,9 mio.
kr., der er indeholdt i “Finansielle omkostninger”. Koncernen forventer ikke yderligere tab herpa.

Finansielle omkostninger, netto udgjorde i 2019 6,6 mio. kr. mod 4,6 mio. kr. i 2018, der var pavirket positivt af
regulering af gaeldsposter i forbindelse med virksomhedskgb pa 6,1 mio. kr. Nedbringelse af rentebeerende geld har
i 2019 reduceret renteomkostninger fra forpligtelser med 5,8 mio. kr. til 7,4 mio. kr.

Avenir-koncernen realiserede saledes et resultat fgr skat i 2019 pa i alt 167,4 mio. kr. mod 150,1 mio. kr. svarende til
en stigning pa 11,5 %, hvoraf resultat fgr skat i koncernens udenlandske aktiviteter udgjorde 22,3 mio. kr. mod 19,5
mio. kr. i 2018.

Skat af arets resultat udgjorde i 2019 i alt 37,4 mio. kr. svarende til en effektiv skatteprocent pa 22,3 % mod
henholdsvis 31,7 mio. kr. og 21,1 % i 2018. Af arets skatteomkostning vedrgrte 39,8 mio. kr. aktuel skat for dret mod
33,2 mio. kr. i 2018, mens 2,5 mio. kr. vedrgrte reduktion af udskudt skat mv. mod 1,5 mio. kr. i 2018. Arets betalte
selskabsskat udgjorde i 2019 i alt 38,0 mio. kr. mod netto 14,9 mio. kr. i 2018.

Resultat efter skat udviste saledes 130,0 mio. kr. for 2019 mod 118,4 mio. kr. for 2018, hvoraf henholdsvis 103,7
mio. kr. (79,8 %) og 93,8 mio. kr. (79,3 %) vedrgrer minoritetsinteresser.

Det opndede resultat fgr skat for 2019 pa 167,4 mio. kr. er tilfredsstillende set i lyset af markedssituationen og i
overensstemmelse med forventningerne.

BALANCE
Koncernens aktiver udgjorde pr. 31. december 2019 i alt 2.309,7 mio. kr. mod 2.144,1 mio. kr. pr. ultimo 2018.
Koncernen har med virkning fra 1. januar 2019 implementeret bestemmelserne i IFRS 16 omkring leasing, hvilket pr.

1. januar 2019 har forgget koncernens aktiver og passiver med 89,9 mio. kr.

Langfristede aktiver udgjorde 1.349,2 mio. kr., hvilket er 49,1 mio. kr. hgjere end pr. ultimo 2018, hvoraf 71, 9 mio.
kr. vedrerer leasingaktiver aktiveret pr. ultimo 2019 i forbindelse med IFRS 16. Reguleret herfor udviser langfristede

aktiver et fald pa 22,8 mio. kr.

Arets tilgang vedrgrende goodwill og rettigheder udgjorde 16,0 mio. kr. og vedrgrer overtagelsen af LampeGuru
ApS, hvilket har drevet stigningen i aktiverne goodwill og rettigheder pa 13,3 mio. kr. Arets investering i software
udger 18,4 mio. kr. og vedrgrer udvikling af digitalisering af processer mv., mens afskrivninger pa software udgjorde
25,3 mio. kr., hvorfor nettoveerdien af software saledes er reduceret med 6,6 mio. kr. Nettoveerdien af grunde og
bygninger faldt i 2019 med netto 14,5 mio. kr., der skyldes, at &rets investeringer pa 3,9 mio. kr., der vedrgrer
ombygning af Rgrvang 3 i Albertslund, er 14,2 mio. kr. lavere end érets afskrivninger. Veerdien af driftsmateriel og
inventar p& 157,5 mio. kr. er i 2019 faldet med 14,2 mio. kr. som fglge af, at arets investeringer pé 22,2 mio. kr. er
13,7 mio. kr. lavere end arets afskrivninger.
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Kortfristede aktiver er i 2019 gget med 116,6 mio. kr. til 960,5 mio. kr. pr. ultimo 2019, hvoraf 69,5 mio. kr. vedrgrer
midlertidigt bankindestdende optaget som “Likvide beholdninger” pr. ultimo 2019. Tilgodehavender fra salg pa
395,1 mio. kr. er forgget med 25,1 mio. kr. eller knap 7 %, hvilket isaer kan henfgres til den ggede salgsaktivitet.
Varebeholdninger pa 459,0 mio. kr. er forpget med 23,6 mio. kr. eller godt 5 %, som skyldes arets aktivitetsstigning.
Koncernens likvider pr. 31. december 2019 pa 83,4 mio. kr. er pget med 66,7 mio. kr., som i al vaesentlighed kan
henfgres til midlertidigt indestaende pa bankkonto 69,5 mio. kr., der indgér i cashpool-ordning.

Avenir-koncernens egenkapital udgjorde 872,7 mio. kr. pr. 31. december 2019 svarende til en soliditetsgrad pa 37,8
%. Egenkapitalen er 116,2 mio. kr. hgjere end pr. ultimo 2018, hvilket kan henfgres til drets resultat ps 130,0 mio. kr.
modsvaret af valutakursregulering pa negativt 0,9 mio. kr. og betaling af eksternt udbytte pa 12,8 mio. kr. Af samlet
egenkapital vedrgrer i alt 689,1 mio. kr. eller 79,0 % minoritetsinteresser mod henholdsvis 599,2 mio. kr. og 79,2 %
pr. ultimo 2018.

De langfristede gaeldsforpligtelser pr. ultimo 2019 pa 337,4 mio. kr. er 48,8 mio. kr. hgjere end pr. ultimo 2018,
hvoraf 49,1 mio. kr. kan henfgres til langfristet leasinggald | medfgr af IFRS 16. Indefrossede feriepenge pa 9,9 mio.
kr. og earn-out vedrgrende overtagelsen af LampeGuru ApS pa 4,5 mio. kr. modsvares af fald i langfristet geeld til
kreditinstitutter pa 12,8 mio. kr. og fald i udskudt skat pa 2,0 mio. kr.

Koncernens kortfristede gaeldsforpligtelser pa 1.099,6 mio. kr. er i 2019 gget med 0,6 mio. kr. Implementeringen af
IFRS 16 vedrgrende leasing har gget kortfristede forpligtelser med 22,8 mio. kr.,, mens nedbringelsen af
rentebaerende gald, eksklusive likvide beholdninger, har reduceret kortfristet geeld til kreditinstitutter med netto
131,2 mio. kr. Indgéelse af yderligere Supply Chain Finance-programmer med enkelte leverandgrer har sammen med
den generelle aktivitetsstigning medfgrt en stigning i leverandgrgeeld pa 115,4 mio. kr. til 704,7 mio. kr.

Anden geeld og hensatte forpligtelser pa i alt 76,7 mio. kr. er under ét faldet med 8,5 mio. kr. som fglge af iseer
indregning af indefrossede feriepenge som langfristet forpligtelse, mens skyldig selskabsskat er forgget med 2,2 mio.
kr. til 8,3 mio. kr. pr. ultimo 2019.

PENGESTR@MSOPG@RELSE

Pengestrgm fra driftsaktiviteten blev i 2019 realiseret til 302,2 mio. kr., hvilket er 2,2 mio. kr. hgjere end sidste ar. |
medfgr af IFRS 16 vedrgrende leasing indgar betalte leasingydelser fra og med 2019 i "Pengestrpm fra
finansieringsaktivitet” og ikke som tidligere i "Pengestrem fra driftsaktivitet”. Reguleret herfor i 2018 udviste
“Pengestrgm fra driftsaktivitet” i 2019 et fald pa 24,3 mio. kr., der i al vaesentlighed kan henfgres til en forbedring af
arbejdskapitalen i 2019 p& 65,5 mio. kr. mod en forbedring i 2018 pa 85,4 mio. kr. Pengestrgm fra primaer drift
udviser saledes reguleret for IFRS 16 et fald pa 6,8 mio. kr.

Betalte finansielle omkostninger, netto udgjorde i 2019 i alt 5,7 mio. kr. mod 10,7 mio. kr. i 2018, Reduktionen
skyldes isar lavere renteomkostninger som fglge af nedbringelsen af koncernens rentebaerende nettogeeld.

Betalte skatter var i 2019 i alt 38,0 mio. kr. mod 14,9 mio. kr. i 2018, der var pavirket positivt af modtagelse af for
meget betalt a-contoskat i 2017 pa 12,2 mio. kr.

Arets nettoinvesteringer udgjorde i 2019 i alt 52,7 mio. kr. inklusive virksomhedskeb, hvilket er 29,6 mio. kr. lavere
end i 2018. Investeringer i software udviste 18,4 mio. kr. mod 20,7 mio. kr. i 2018, mens investering i grunde og
bygninger samt indretning af lokaler under ét var 4,1 mio. kr. mod 39,8 mio. kr. i 2018, der kunne henfgres til ny
butik i Silkeborg samt renovering af bygning i forbindelse med centrallageret. Investeringer i driftsmateriel og
inventar steg i 2019 med 1,1 mio. kr. til 22,2 mio. kr., der isar vedrgrer udbygning og effektiviseringer inden for
lager og logistik.

Belysningsvirksomheden LampeGuru ApS blev overtaget i november 2019 med en likviditetseffekt pd negativt 8,3
mio. kr. Yderligere kpbesum samt earn-out er indregnet som forpligtelser under passiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet udviste i 2019 tilsammen 182,7 mio. kr., hvoraf nedbringelse af geeld til

kreditinstitutter udgjorde netto 146,2 mio. kr. Betaling af leasingafdrag udviste 23,7 mio. kr., mens udbetaling af
eksternt udbytte udgjorde 12,8 mio. kr.
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Arets samlede pengestrgm var positiv med 66,7 mio. kr. mod negativ i 2018 med 12,7 mio. kr. Udviklingen pa 79,4
mio. kr. skyldes primaert midlertidigt indestdende pa bankkonti i cashpool-ordning, som i balancen er indregnet
under “Likvide beholdninger”.

Koncernens nettogearing (rentebaerende nettogaeld/EBITDA) udgjorde i 2019 i alt 1,7 mod 2,7 pr. ultimo 2018
reguleret for leasinggeeld indregnet i balancen i henhold til implementering af IFRS 16.

Specifikke risikofaktorer

Immaterielle aktiver:

Den vaesentligste risiko vedrgrende immaterielle aktiver relaterer sig til fald i den regnskabsmaessige veerdi af
goodwill som fglge af veaesentlig og vedvarende negativ udvikling i koncernens drift i henholdsvis Danmark og
Sverige. Derudover er der risiko for nedskrivning af immaterielle rettigheder og software som fglge af beslutning om
@ndret anvendelse eller teknisk foraeldelse. Goodwill og @vrige immaterielle aktivers vaerdi vurderes Igbende i
forhold til koncernens driftsaktiviteter.

Grunde og bygninger:

Koncernen ejendomme anvendes primzart i forbindelse med koncernens driftsaktivitet. Udsving i markedsvaerdien af
ejendommene vil ikke pavirke ejendommenes anvendelse og dermed den regnskabsmaessige veerdivurdering. £n
zndret anvendelse af koncernens ejendomme vil kunne pavirke den regnskabsmaessige veerdivurdering.

Varebeholdninger:

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

Andre forretningskritiske omrdder:

Koncernens forretningsgrundlag er bygget op omkring et effektivt centrallager og logistiksystem samt dertilhgrende
vel-fungerende IT- og e-handelssystemer. Et omfattende og laengerevarende nedbrud pé disse omrader vil veere
forretningskritisk for koncernen. Der er indgdet et forsikringsprogram og udarbejdet beredskabsplaner for at
minimere den pkonomiske risiko relateret hertil.

Samfundsansvar/CSR
Avenir-koncernen lever op til galdende lovgivning og internationale konventioner i de lande og lokalomrader, hvor
selskabet opererer. Koncernen opererer primeert | Danmark og foretager stgrstedelen af indkgbet inden for Europa.

Koncernen respekterer og overholder konkurrenceregler, miljglovgivning, arbejdsmarkedslovgivning, aftaler og sik-
kerhedskrav samt andre bestemmelser, der udstikker rammerne for vores virksomhed i de lande, hvor koncernen

har aktiviteter.

Koncernen gnsker at vaere en ansvarlig virksomhed, der overordnet respekterer de ti principper om menneskeret-
tigheder, arbejdstagerrettigheder, milj@ og antikorruption, som er udtrykt i FN’s Global Compact.

I koncernens arbejde med samfundsansvar er valgt at fokusere primaert pd omraderne miljg og klima samt sociale
forhold og medarbejderforhold som de veesentligste omrader.

MIU@ OG KLIMA

Koncernen har en miljg- og klimapolitik, der har fokus pa fortsat forbedring af virksomhedens miljg- og klimaindsats.
Koncernen vedkender sig, at aktiv hensyntagen til miljget er vigtigt, og koncernen vil gennem sin indkgb, investe-
ringer samt den gvrige virksomhedsdrift medvirke til at vaerne om miljget, s& samfundsudviklingen kan ske pé et
baeredygtigt grundlag.
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Koncernen fokuserer p3 at reducere de vasentligste miljg- og kiimapavirkninger og har identificeret:

» affald - reduktion og genanvendelse
s energiforbrug — el og varme
e transport - st@rre partier og feerre varetransporter samt mindre antal kdrte kilometer i firmaets tjeneste

som de vaesentligste.

Dattervirksomheden Brgdrene A & O Johansen A/S er i 2019 fortsat miljgcertificeret i henhold til DS/EN I1SO
14001:2015 i hele Danmark og arbejder derfor aktivt med at reducere pavirkninger pa miljg og klima gennem
monitorering og handtering af blandt andet affald og brug af energi pa deres lokationer. Brgdrene A & O Johansen
A/S har 1 2019 oplevet en samlet reduktion i ikke genanvendt affald og brug af energi.

SOCIALE FORHOLD OG MEDARBEIDERFORHOLD
Koncernen gnsker at vaere en socialt ansvarlig virksomhed, der har fokus pd kompetent og respektfuld ledelse,

motivation, udvikling/uddannelse og arbejdsmiljg.

Medarbejderne er koncernens stgrste aktiv og grundlaget for virksomhedens succes og resultater. Det er derfor
vigtigt for koncernen at sikre udvikling af medarbejdernes personlige og faglige kompetencer til de andrede
markedsbehov samt at sikre et ansvarligt, trygt og sundt arbejdsmiljg.

Det er ledelsens vurdering, at virksomhedens intentioner og politikker pd omradet er kommunikeret til den enkelte
medarbejder gennem den daglige ledelse, personalehandbogen og de heri indeholdte politikker samt arbejdet i
arbejdsmiljpudvalget.

Koncernen hat i det daglige stort fokus pa den enkelte medarbejders udvikling og trivsel, hvilket blandt andet sker
ved en daglig og naervaerende ledelse samt arlige medarbejderudviklingssamtaler, hvor udvikling pa savel det
personlige som faglige plan, indhold i jobbet og udvikling heri samt medarbejderens relation til og trivsel i koncernen
dreftes. P4 baggrund heraf udarbejdes en individuel udviklingsplan for den enkelte medarbejder.

Koncernen har i 2019 haft fokus pa at undgd Igfteskader pa virksomheden centrallager og har i den forbindelse
investeret i Ipftegrej og ombygget varemodtagelse for at minimere behovet for manuelle Igft. Antal arbejdsulykker
under ét pr. 100 medarbejdere er i 2013 reduceret til 2,5 fra 3,6 i 2018, ligesom sygefraveaeret er reduceret fra 4,3 i
20181il 3,91 2019.

Koncernens malsaetning om stigning i gennemsnitlige kursusdage pr. medarbejder er ligeledes opnaet i 2019, hvor
gennemsnitlig antal kursusdage pr. medarbejder er steget fra 2,2 dage 1 2018 til 2,9 dage 1 2019.

Koncernens generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer udggr 3 medlemmer bestdende af 2 maend og 1
kvinde. Dette anses at vaere i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens retningslinjer omkring en ligelig fordeling.
Der fastseettes derfor ikke maital.

RESPEKT FOR MENNESKERETTIGHEDER SAMT ANTIKORRUPTION OG BESTIKKELSE

Koncernen pnsker at leve op til geeldende lovgivning og internationale konventioner pa menneskerettighedsomradet
samt pa omrader for god forretningsskik, herunder antikorruption og bestikkelse, i de lande og lokalomrader, hvor vi
har aktiviteter.

Det vurderes, at virksomheden alene har aktiviteter i lande, hvor menneskerettigheder samt regler mod korruption
og bestikkelse er en integreret del af iandets lokale lovgivning, og hvor denne er bade anerkendt og respekteret af
savel erhvervsliv som civilbefolkning.

Det er ledelsens vurdering, at de nuveerende politikker og praksis pd medarbejderomradet understgtter over-
holdelsen af lokalt og internationalt anerkendte menneskerettigheder. Ledelsen anerkender imidlertid, at green-
serne for korruption og bestikkelse kan veere flydende selv i et velreguleret land som Danmark. Ledelsen har derfor
interne regler og procedurer, der sikrer virksomhedens uafhaengighed af kunder og leverandgrer.
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Ledelsen er opmarksomme p3, at virksomhedens samhandel med leverandgrer kan udgere en potentiel risiko i
relation til overholdelse af menneskerettigheder samt almindeligt anerkendte regler inden for korruption og
bestikkelse primzert ved direkte og indirekte indkgb fra lande, hvor den lokale lovgivning ikke er klar p& omradet,
eller hvor denne ikke er anerkendt, respekteret og handhaavet.

For at opnd et samlet billede af koncernens risiko i relation til indkgb af varer analyseres koncernens indkgb fordelt
pa oprindelsesland Igbende, Denne viser, at alene 16 % af koncernens samlede indkgb hidrgrer fra et oprindel-
sesland uden for Europa.

Koncernen har pa den baggrund udarbejdet et etisk regelseet for leverandgrer, som drgftes med leverandgren for-
inden aftaleindgaelse eller ved forlaengelse, og som er en integreret del af samhandelsaftalen med koncernen. Kon-
cernen vurderer lgbende behovet for yderligere tiltag pd omradet. Der er i 2019 ikke fundet brud p& koncernens
etiske regelset.

Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen, der vurderes at have vaesentlig indflydelse pa koncernens
og selskabets finansielle stiting pr. 31. december 2019.

Forventninger til fremtiden

Det er p.t. uklart, i hvilket omfang, koncernens aktiviteter vil blive pavirket af Coved-19 udbruddet. Baseret pa nu-
vaerende viden, og under forudszetning om fortsat rimelig aktivitet i byggebranchen, forventer ledelsen et resultat
for skat for 2020 pa 170 — 180 mio. kr. | 2019 realiserede Avenir-koncernen et resultat fgr skat pé 167,4 mio. kr.

Koncernen vil | 2020 fortsat fokusere pa at effektivisere og tilpasse virksomheden til det fremtidige marked, hvor
digitalisering og transparens fortsat vil gge konkurrencen.

Modervirksomheden

Aret i hovedtraek
Modervirksomheden Avenir Invest ApS' formal er udelukkende at investere i aktier og lignende veaerdipapirer samt at

udgve ejerskabet og indflydelsen af disse.

Aret 2019

Udbytteindtaegter fra dattervirksomheder udgjorde i 2019 i alt 175,3 mio. kr. mod 3,8 mio. kr. i 2018. Stigningen i
indtaegter vedrarte isaer ekstraordinaert udbytte fra dattervirksomheden Evoleska Holding AG, Schweiz i forbindelse
med modervirksomhedens erhvervelse af Evoleska Holding AG's aktier i dattervirksomheden Brgdrene A & 0O

Johansen A/S.

Der blev i samme forbindelse foretaget nedskrivning af kapitalandel i dattervirksomheden Evoleska Holding AG med
9,6 mio. kr.

Resultat fgr skat udviste i 2019 i alt 164,9 mio. kr. mod 3,8 mio. kr. i 2018.

Modervirksomhedens egenkapital udviste pr. ultimo 2019 i alt 174,7 mio. kr. mod 8,7 mio. kr. pr. ultimo 2018.
Stigningen hidherte fra arets resultat.

Kortfristede forpligtelser udgjorde i alt 6,0 mio.kr. pr- 31. december 2019 mod 0 mio. kr. pr. ultimo 2018. Af

stigningen vedrgrte 4,2 mio. kr. skyldig skat for modervirksomhedens og dennes sambeskattede danske datter-
virksomheder, idet Avenir Invest Ap$S fra og med 2019 er administrationsselskab for sambeskatningskredsen.

Forventninger til fremtiden
For 2020 forventes et mere normaliseret resultat hidhgrende fra udbytteindteegt fra Brodrene A & O johansen A/S.
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Ledelsespategning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2019 for Avenir Invest ApS.

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU og yderligere krav i 8rsregnskabsloven. Arsrapporten for modervirksomheden er aflagt i overensstemmelse med
den danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilleeg af visse specifikke
bestemmelser gaeldende 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 2019 samt af resultatet
af koncernens og modervirksomhedens aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2019.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udvikliingen i
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold, arets 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.

Kebenhavn, den 12. juni 2020

DIREKTION

BESTYRELSE
- k)
# 7@/\»«%4’\4 ‘ lf\, W
ie)§ A. Johansen Lili Johansen Spgaard
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Avenir invest ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Avenir Invest ApS for regnskabsaret 1.januar —
31. december 2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, pengestrgmsopggrelse, egenkapitalopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet, samt totalindkomstopggrelse for
koncernen. Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i arsregnskabsloven, og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestrgmme for regnskabséret
1. januar — 31. december 2019 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 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019 i overensstemmelse med &rsregnskabsioven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfprt 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 narmere beskrevet i revisions-
pategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet" (herefter benaevnt
"regnskaberne"). Det er vores opfattelse, at det opnéaede revisionsbevis er tilstrazkkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskaberne er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskaberne eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med regn-
skaberne og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejl-
information i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskaberne

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, samt
for at udarbejde 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
regnskaberne uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnska-
berne 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskaberne som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skylides besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdaekke
vasentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opstd som fglge 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 regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af regnskaberne.

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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskaberne, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

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

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der p& grundiag af det opnaede revisionshevis er veesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om koncernens og selskabets evne til at fortseette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal viivores revisionspategning ggre
opmaerksom pa oplysninger herom i regnskaberne eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at koncernen og
selskabet ikke l@ngere kan fortsatte driften.

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

e Opnér vitilstraekkeligt 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, fare tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vier eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

Kgbenhavn, den 12. juni 2020

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.307002 28

Kennet Hartmann
statsaut. revisor
mne40036
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Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Resultatopgorelse

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE: 2019 2018
3 Nettoomsatning 3.582.683 3.373.373
4 Vareforbrug (2.752.578) (2.569.524)

Bruttoavance 830.105 803.779

5 Andre driftsindtaegter 472 1.454

Bruttoresultat 830.577 805.233

6 Eksterne omkostninger (166.265) (177.169)

7 Personaleomkostninger (383.569) (387.210)

Resultat for af- og nedskrivninger (EBITDA) 280.743 240.854

8 Af- og nedskrivninger (105.761) (86.161)

Resultat for finansielle poster (EBIT) 174.982 164.693

Nedskrivning af finansielle aktiver (1.000) 0

9 Finansielle indtaegter 2,366 8.104

10 Finansielle omkostninger (8.986) (12.654)

Resuitat for skat (EBT) 167.362 150.143

11 Skat af arets resultat (37.364) (31.742)

Arets resuitat 129.998 118.401
Fordeles saledes:

Aktionzerer i Avenir Invest ApS 26.272 24562

Minoritetsinteresser 103.726 93.839

129.998 118.401
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Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Totalindkomstopggrelse

(Alle beilgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

Arets resultat

Anden totalindkomst

Poster, der vil blive rekiassificeret til resuitatopgerelsen

Valutakursreguleringer vedr. omregning af udenlandske enheder
Skat af anden totalindkomst
Anden totalindikomst efter skat

Totalindkomst i alt
Fordeles saledes:

Aktiongerer | Avenir invest ApS
Minoritetsinteresser

2019 2018
129,998 118.401
(941) (1.229)
0 0

(941) (1.229)
129.057 117172
26,196 24.263
102.861 92.909
129,057 117472
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Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Balance

(Alle belab er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

12

13

14

4,15
16
17

AKTIVER

Langfristede aktiver
Immaterielie aktiver
Goodwill

Rettigheder

Software

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

Andre langfristede aktiver
Veaerdipapirer og andre kapitalandele

Langfristede aktiver i alt

Kortfristede aktiver
Varebeholdninger
Tilgodehavender fra saig
Tilgodehavende selskabsskat
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Likvide beholdninger
Kortfristede aktiver i alt

Aktiver i alt

1. januar

2019 2018 2018
384.932 371.334 371.334
49287 49,609 52.579
35.566 42.168 51.685
469.785 463.111 475.598
649.324 663.803 640.966
697 517 797
157.526 171.717 187.197
71.884 0 0
879.431 836.037 828.960
0 1.000 0

0 1.000 0
1.349.216 1.300.148 1.304.558
458.969 435.364 414.053
3985.112 370.008 381.379
0 0 12.217

8.958 13.077 27.010
14.015 8.736 1.332
83.433 16.742 29.401
960.488 843,927 865.392
2.309.704 2.144.075 2.169.950
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Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Balance

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

18

19
21
14, 21

21
14, 21
21
17

20

23
24-28

PASSIVER

Egenkapital

Anpartskapital

Reserve for valutakursreguleringer

Overfart 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 ait

Kortfristede forpligtelser
Kreditinstitutter
Leasingforpligtelser
Leverandargaeld

Geeld til aktionzerer

Skyldig selskabsskat

Hensatte forpligtelser

Anden gaeld
Periodeafgraensningsposter
Kortfristede forpligteiser i alt

Forpligtelser i alt
Passiver i alt
Segmentoplysninger

Eventualforpligtelser, sikkerhedsstillelser m.v.
Noter uden henvisning

1. januar

2019 2018 2018

50 50 50

(423) (347) (48)
178.018 157.643 133.019
6.000 0 4.100
183.644 157.345 137.121
689.104 599.154 519.315
872.748 756.499 656.436
58.497 60.472 61.963
215.355 228.129 168.152
49.088 0 0
9.923 0 0
4.500 0 0
337.363 288.601 230.115
287.107 418.344 691.568
22,796 0 0
704.652 589.259 516.620
17 17 17

8.317 6.107 0
1.816 0 0
74.888 85.248 75.035

0 0 159
1.099.593 1.098.975 1.283.399
1.436.956 1.386.576 1.513.514
2.309.704 2.144.075 2.169.950
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Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Pengestrgmsopgarelse

(Alle beigb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

22

Pengestrom fra driftsaktivitet
Resultat af primeer drift (EBIT)

Af-og nedskrivninger

Andre ikke-kontante driftsposter, netto

Pengestrem fra primeer drift for eendring i arbejdskapital

AEndring i varebeholdninger
A ndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrgaeld og anden gaeld

A ndring i arbejdskapital

Pengestram fra primeer drift

Betalte finansielle poster, netto
Betalt selskabsskat

Pengestrem fra driftsaktivitet i alt

Pengestrem fra investeringsaktivitet
Kb af immaterielle anlaegsaktiver
Keb af materielle anleegsaktiver

Keb af finansielle anlagsaktiver

Keb af virksomhed

Pengestram fra investeringsaktivitet i ait

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

Betalt udbyite

Regulering tidligere ar

Pengestrem fra finansieringsaktivitet i alt

Arets pengestrem

Likvider, primo

Likvider, ultimo

2019 2018
174,982 154.693
105.761 86.161

(348) (667)
280.395 240.187
(18.962) (21.312)
(26.690) 17.902
111.113 88.797

65.461 85.387
345.856 325.574
(5.699) (10.652)
(37.984) (14.916)
302.173 300.006
(18.356) (20.853)
(26.126) (60.656)
0 (1.000)

(8.254) 0
(52.736) (82.309)
(171.200) (287.397)
25.000 74.150
(23.738) 0
(12.808) (16.908)
0 (202)
(182.746) (230.357)
66.691 (12.660)
16.742 29.401
83.433 16.742
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Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

Egenkapitalopggrelse

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

Egenkapital pr. 1. januar 2019

Arets resultat

Valutakursregulering

Egenkapitalbevaegelser i dattervirksomheder
Avrets totalindkomst

Udloddet udbytte
Transaktioner med ejere i alt

Egenkapital pr. 31. december 2019

Egenkapital pr. 1. januar 2018

Arets resultat

Valutakursregulering
Egenkapitalbevaegelser i dattervirksomheder
Arets totalindkomst

Udloddet udbytte

Transaktioner med ejere i alt

Egenkapital pr. 31. december 2018

Foreslaet ud-
Anparts- Valutakurs- bytte for regn- Overfert Minoritets-  Egenkapital
kapital  regulering skabsaret resultat lalt interesser ialt
50 (347) 0 157.643 157.345 599,154 756.499
0 0 6.000 20,272 26,272 103.726 128,998
0 (76) 0 0 (76) (865) (941)
0 0 0 103 103 (12.911) (12.808)
0 (76) 6.000 20.375 26,299 89,950 116.249
0 0 [4] 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
50 (423) 6.000 178.018 183644  689.104 872.748
50 (48) 4,100 133.018 137.120 519.316 656.436
0 0 0 24562 24.562 93.839 118.401
0 (299) 0 0 (299) (930) (1.229)
0 0 0 62 62 (13.071) (13.009)
0 (299) 0 24.624 24.325 79.838 104.163
0 0 (4.100) 0 (4.100) 0 (4.100)
0 0 (4.100) 0 (4.100) 0 (4.100)
50 (347) 0 157.643 157.345 599.154 756.499
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Koncernregnskab for 1. januar - 31. december

OVERSIGT OVER NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

NOTE:

W e N AW N -

N NN N RN N N N a2 a4 o ma aa e e
o ~N O O B W N 2 O © ® N OO DA WN 2O

Anvendt regnskabspraksis for koncernregnskabet
Vasentlige skensmaessige usikkerheder og forudsastninger
Segmentoplysninger

Vareforbrug

Andre driftsindtasgter

Eksterne omkostninger
Personaleomkostninger

Afskrivninger

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Immaterielle aktiver

Materielle aktiver

Leasingaktiver og leasingforpligtelser
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg
Tilgodehavender/(skyldig) selskabsskat
Egenkapital

Udskudt skat

Anden gaeld

Finansieringsaktivitet

Kob af dattervirksomheder
Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Finansielle risici

Operationelle leasingforpligtelser
Neertstdende parter

Efterfelgende begivenheder

Ny regnskabsregulering

Side 25 af 63



NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

NOTE:

1: ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Avenir Invest ApS er et anpartsselskab hjemmehgrende i Danmark. Selskabet har i 2019 erhvervet 20,82 % af aktierne
0g 71,65 % af stemmerettighederne i Bradrene A & O Johansen A/S, og har saledes opnaet bestemmende indfiydelse,
hvorfor der for 2019 udfaerdiges koncernregnskab med sammenligningstal for 2018.

Den finansielle del af &rsrapporten for perioden 1. januar - 31. december 2019 omfatter bade koncernregnskab for
Avenir invest ApS og dets dattervirksomheder (koncernen) samt separat arsregnskab for modervirksomheden.

Koncernregnskabet for Avenir Invest ApS for 2019 aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards {IFRS) som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Bestyrelse og direktion har den 12. juni 2020 behandlet og godkendt koncernregnskabet for 2019 for Avenir Invest
ApS. Koncernregnskabet forelaegges til Avenir Invest ApS’ anpartshavere til godkendelse pd den ordinare general-
forsamling den 12. juni 2020.

GRUNDLAG FOR UDARBEJDELSE

Koncernregnskabet praesenteres i danske kroner afrundet til neermeste 1.000 DKK.
Koncernregnskabet er udarbejdet efter det historiske kostprincip.

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor, er anvendt konsistent i regnskabsaret og for
sammenligningstallene med undtagelse af IFRS 16, der er implementeret uden tilpasning af sammenligningstal, men
med effekt pa egenkapitalen pr. 1. januar 2019. For standarder, der implementeres fremadrettet, korrigeres
sammenligningstallene ikke.

FARSTEGANGSAFLAEGGELSE AF KONCERNREGNSKAB EFTER IFRS
Koncernregnskabet for Avenir Invest ApS for 2019 afleegges for fgrste gang efter International Financial Reporting

Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Der er ved overgangen til IFRS anvendt IFRS 1 om fgrstegangsimplementering af IFRS. Koncernen har anvendt over-
gangsbestemmelsen i IFRS 1 D 17, hvorefter koncernen i koncernregnskabet anvender de regnskabsmaessige vaerdier
i datterselskabet Brgdrene A & O Johansen A/S som indgangsveerdier pa overgangsdatoen 1. januar 2018 korrigeret
for eventuelle kgbsprisallokeringsveerdier. Da Avenir Invest ApS direkte eller indirekte altid har ejet AO Johansen-
koncernen, og da koncerninterne virksomhedsovertagelser sker efter sammenlaegningsmetoden, er der ingen yder-
ligere kpbsprisallokeringsveerdier.

Der er ikke tidligere udarbejdet koncernregnskab for Avenir Invest ApS, hvorfor der ikke er udarbejdet en opggrelse
over forskellene ved afiaeggelse af koncernregnskab fra arsregnskabsloven til IFRS.

/ANDRING AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Avenir Invest ApS har med virkning fra 1. januar 2019 implementeret fglgende aendrede standarder og fortolk-

ningsbidrag:

IFRS 16 Leasingkontrakter

Amendment to IFRS 9 om indfrielsesoptioner med negativ indfrielsesverdi

Amendments to 1AS 19 om aendringer til pensionsordninger i lgbet af regnskabsperioden
Amendments to IAS 28 om langfristede interesser i associerede virksomheder og joint ventures
IFRIC 23 om usikre skattepositioner

Annual Improvements to IFRSs 2015-2017.
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NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

NOTE:

Af ovenstdende har alene IFRS 16 péavirket indregning og maling i arsrapporten. Der henvises til nedenstdende
redeggrelse for den regnskabsmaessige effekt af implementeringen af IFRS 16.

Effekt af IFRS 16

Avenir Invest ApS har med virkning fra 1. januar 2019 implementeret den nye leasingstandard, IFRS 16, ved anvendelse
af den modificerede retrospektive overgangsmetode og har derfor ikke foretaget tilpasning af sammenligningstal, som
fortsat er praesenteret i overensstemmelse med reglerne i IAS 17 og IFRIC 4. Den anvendte regnskabspraksis for 1AS
17 og IFRIC 4 er praesenteret sarskilt, hvis der er vaesentlig forskel fra den anvendte praksis efter IFRS 16.

| forhold til tidligere skal koncernen nu med fa undtagelser indregne alle leasingaftaler, herunder operationelle leasing-
kontrakter, i balancen. Det betyder, at der skal indregnes en leasingforpligtelse malt til nutidsveerdien af de fremtidige
leasingbetalinger, som beskrevet nedenfor, og et tilsvarende leasingaktiv korrigeret for betalinger, foretaget til
leasinggiver forud for leasingaftalens start, og modtagne incitamentsbetalinger, modtaget fra leasinggiver.

Koncernen har valgt ikke at foretage indregning af direkte relaterede omkostninger til leasingaktivet.

| overensstemmelse med overgangsbestemmelserne i IFRS 16 har koncernen ved implementering af standarden valgt:

° ikke at indregne leasingaftaler med en Ipbetid p& under 12 maneder eller med en nutidsveerdi under 30.000 kr.
° ikke at vurdere, om en kontrakt er eller indeholder en leasingaftale.
° at fastsaette en diskonteringsrente pa en portefglje af leasingaftaler med ens karakteristika.

Ved vurdering af de fremtidige leasingbetalinger har koncernen gennemgaet koncernens operationelle leasingaftaler
og identificeret de leasingbetalinger, som relaterer sig til en leasingkomponent, og som er faste eller variable, men
som zendrer sig i takt med udsving i et indeks eller en rente. Koncernen har valgt ikke at indregne betalinger relateret
til servicekomponenter som en del af leasingforpligtelsen.

Koncernen har ved vurdering af den forventede lejeperiode identificeret den uopsigelige lejeperiode i aftalen tillagt
perioder omfattet af en forleengelsesoption, som ledelsen med rimelig sandsynlighed forventer at udnytte, og tillagt
perioder omfattet af en opsigelsesoption, som ledelsen med rimelig sandsynlighed forventer ikke at udnytte. For
lejemal uden uopsigelighed har koncernen vurderet, at den forventede lejeperiode vil vare ca. tre ar svarende til
koncernens strategihorisont.

Koncernen har for lejeaftaler af driftsmateriel vurderet, at den forventede lejeperiode udggr den uopsigelige
lejeperiode i aftalerne, da koncernen ikke har historik for udnyttelse af forleengelsesoptioner i lignende aftaler.

Ved tilbagediskontering af leasingbetalingerne for driftsmateriel til nutidsvaerdi har koncernen anvendt sin alternative
lanerente, som udggr omkostningen ved at optage ekstern finansiering for et tilsvarende aktiv med en finan-
sieringsperiode, som svarer til Igbetiden af leasingaftalen i den valuta, som |easingbetalinger afregnes i. Koncernen
har dokumenteret den alternative lanerente for hver portefglje af leasingaftaler, som har ensartede karakteristika.

| vurderingen af koncernens alternative lanerente har koncernen for sine leasingaftaler af ejendomme opgjort sin
alternative lanerente med udgangspunkt i en rente fra en realkreditobligation med en Igbetid, som svarer til Igbetiden
af leasingaftalen og i samme valuta, som leasingbetalingerne afregnes i. Renten pa finansieringen af den del, som et
realkreditlan ikke kan anvendes til, er estimeret med udgangspunkt i en referencerente med tilleg af en kreditmargin,
udledt fra koncernens eksisterende kreditfaciliteter. Koncernen har korrigeret kre-ditmarginen for leasinggivers ret til
at tage aktivet retur i tilfeelde af misligholdelse af leasingbetalinger (sikret gaeld).
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NOTE:

indvirkning af implementering af IFRS 16
Koncernen har ved implementering af IFRS 16 pr. 1. januar 2019 indregnet et leasingaktiv pd 89.908 tkr. og en
leasingforpligtelse pa 89.908 tkr. Egenkapitaleffekten er hermed O kr.

Leasingaktiver bestar primeert af ejendomme og driftsmateriel. P4 overgangsdatoen udger de samlede leasingaktiver
i alt 89.908 tkr. (tidligere operationelle leasingaftaler).

Leasingaktiverne afskrives linezrt over den forventede lejeperiode, der udgar:

e Driftsmateriel 3-10ar
« lagerejendomme med tilhgrende administration 3-10ar
o Handveerkerbutikker 3-10ar.

Koncernen har ved maling af leasingforpligtelsen anvendt en vaegtet gennemsnitlig alternativ lanerente til
titbagediskontering af fremtidige leasingbetalinger pé 1,2 % for savel ejendomme som driftsmateriel.

Koncernen  Selskabet

1. januar 1. januar
tkr, 20189 2019
Operationel leasingforpligtigelse pr. 31. december 2018 (IAS 17) 77.737 242287
Tilbagediskonteret med alternativ lanerente 1. januar 2019 75.908 236.586
Finansie! leasingforpligtelse indregnet 31. december 2018 0 0
Anvendte overgangshestemmelser:
Kortfristede leasingaftaler (669) (663)
Leasingaftaler med lav veerdi (147) (147)
Leasingbetalinger for perioder under forlaengelsesoptioner, der med rimelig sikkerhed
forventes at blive udnyttet, og leasingbetalinger under perioder omfattet af
opsigelsesoptioner, som med rimelig sikkerhed forventes ikke at blive udnyttet 14.815 14.803
Variable leasingbetalinger baseret pa indeks eller renter 0 0
Restvaerdigarantier 0 0
Leasingforpligtelse indregnet 1. januar 2019 (IFRS 16) 89.908 250.580

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 virksomheden 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 reelie og har substans.
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NOTE:
En koncernoversigt fremgar af ledelsesheretningen.

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 mellemveerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester ved trans-
aktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

VIRKSOMHEDSAMMENSLUTNINGER

Nyerhvervede elier 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 saerskilt.

Ved kgb af nye virksomheder, hvor koncernen opnar bestemmende indflydelse over den kgbte virksomhed, anvendes
overtagelsesmetoden. De tilkgbte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males
til dagsvaerdi 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 kpbsvederlaget og dagsvaerdien af overtagne identificerbare
aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes som goodwill under immaterielle aktiver. Goodwill afskrives
ikke, men testes minimum arligt for nedskrivningshehov. Fgrste nedskrivningstest udfgres inden udgangen af
overtagelsesaret.

Ved overtagelsen henfgres goodwill til pengestreamsfrembringende enheder, der efterfglgende danner grundlag for
veerdiforringelsestest. Negative forskelsbeipb (negativ goodwill) indregnes i arets resultat pa overtagelses-
tidspunktet.

Kpbsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det aftalte vederlag. Safremt dele af kpbsvederlaget er
betinget af fremtidige begivenheder, indregnes denne del af vederlaget til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet og
klassificeres som enten en finansiel forpligteise eller egenkapital efter sit indhold. Betinget kpbsvederlag, der
klassificeres som en finansiel forpligtelse, genmales igbende til dagsvaerdi med regulering direkte i resultatopgegrelsen.

Omkostninger, der kan henfgres til virksomhedssammenslutninger, indregnes i arets resultat ved afholdelsen.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om malingen af overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser og
eventualforpligtelser, sker farste indregning pd grundlag af forelgbige opgjorte dagsveerdier. Safremt det efter-
folgende viser sig, at identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser havde en anden dagsvaerdi pa over-
tagelsestidspunktet end fgrst antaget, reguleres goodwill indtil 12 maneder efter overtagelsen. Effekten af regule-
ringerne indregnes i primoegenkapitalen, og sammenligningstal tilrettes.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklings-summen og den regnskabsmaessige verdi 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 primzre gkonomiske miljg, hvori den enkelte rapporterende virksomhed opererer.
Transaktioner i andre valutaer end den funktionelle valuta er transaktioner i fremmed valuta.
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NOTE:

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

Tilgodehavender, gald og andre monetaere poster | fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta til
balancedagens valutakurs. Forskeilen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
galdens opstaen eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopggrelsen under vareforbrug.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder med en anden funktionel valuta end danske kroner omregnes
resultatopggrelserne til transaktionsdagens kurs, og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Som
transaktionsdagens kurs anvendes gennem-snitskurs for de enkelte méaneder i det omfang, dette ikke giver et
vasentligt anderledes billede.

Kursforskelle cpstaet ved omregning af disse virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens
valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser tif balancedagens valutakurser
indregnes i anden totalindkomst pé 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.

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen og males i balancen til dagsvaerdi. Positive og negative
dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgdr i andre tilgodehavender henholdsvis anden gaeld, og
modregning af positive og negative vaerdier foretages alene, nar virksomheden har ret til og intention om at afregne
flere finansielle instrumenter netto. Dagsvaerdier for afledte finansielle instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle
markedsdata samt anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder.

Der benyttes ikke regnskabsmaessig sikring.

RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPG@RELSEN

Nettoomsztning

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

Omszetningen bestar af kontrakter med én leveringsbetingelse, og hvor transaktionsprisen for de enkelte kompo-
nenter er identiske.

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

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

variable med omsaetningen.

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab samt
nedskrivninger vedrgrende vaerdipapirer og geeld, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser, herunder samt
tillaeg og godtgerelser under a-contoskatteordningen m.v.

Laneomkostningerne fra generelle eller specifikke 18n, der kan henfgres til opfgrselsperioden for kvalificerende
aktiver, indregnes i de pagaeldende aktivers kostpris

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
I modervirksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte datter-virksomheders
resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Skat af arets resultat
Avenir Invest ApS er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede sel-
skaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. 1 tilknytning hertii modtager selskaber med skattemaessigt
underskud sambeskatningsbidrag fra selskaber, der har kunnet anvende disse underskud til nedsettelse af eget
skattemaessigt overskud (fuld fordeling). De sambeskattede selskaber indgar i a-contoskatteordningen.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og sendring | udskudt skat, indregnes i resultatopggreisen med den de), der
kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen for den del, der kan henfgres til posteringer direkte i
egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle aktiver

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

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill allokeres til koncernens pengestrgmsfrembringende enheder pa overtagel-
sestidspunktet. Fastlaggelsen af pengestrpmsfrembringende enheder fglger den ledelsesmaessige struktur og interne
gkonomistyring.

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

Software males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Software afskrives linesert 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- og 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.
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NOTE:

Efterfglgende omkostninger, f.eks. ved udskiftning af bestanddele af et materielt aktiv, indregnes i den regn-
skabsmaessige vaerdi af det pageaeldende aktiv, nar det er sandsynligt, at atholdelsen vil medfgre fremtidige ¢ko-
nomiske fordele for koncernen. Alle andre omkostninger til almindelig reparation og vedligeholdelse indregnes i
resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Der foretages linesere afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa fglgende vurdering af aktivernes
forventede levetider:

e Bygninger: 50 ar

¢ |[nstallationer: 10ar

¢ indretning af lejede lokaler: Maksimalt 5 ar

e Driftsmateriel og inventar: Normalt 5 ar, dog mini- og maxiload over 10 ar.

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundiaget opggres under hensyn til aktivets scrapverdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger.
Afskrivningsperioden og scrapveaerdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Qverstiger
scrapvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivning.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaassige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopggrelsen under afskrivninger.

Leasingkontrakter gaeldende fra 1. januar 2019

Et leasingaktiv og en leasingforpligtelse indregnes i balancen, nar koncernen i henhold til en indgaet 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 fgrste indregning til nutidsveerdien af de fremtidige |leasingydelser tilbagediskonteret
med en alternativ [nerente. Fplgende leasingbetalinger indregnes som en del af leasingforpligtelsen:

Faste betalinger.
Variable betalinger, som &ndrer sig i takt med @ndringer i et indeks eller en rente, baseret pa geldende indeks
eller rente.

e Skyldige betalinger under en restvaerdigaranti.

« Udnyttelsesprisen for kpbsoptioner, som ledelsen med hgj sandsynlighed forventer at udnytte.

e Betalinger omfattet af en forlaengelsesoption, som koncernen med hgj sandsynlighed forventer at udnytte.

e 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 gen-
beregnes, nar der er andringer i de kontraktuelle pengestrgmme fra sendringer i et indeks eller en rente, hvis der er
andringer i koncernens estimat af en restvaerdigaranti, eller hvis koncernen andrer sin vurdering af, om en kgbs-,
forlzengelses- eller opsigelsesoption med rimelig sandsynlighed forventes udnyttet.

Leasingaktivet males ved fgrste indregning til kostpris, hvilket svarer til veerdien 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 incitaments-betalinger
fra leasinggiver.
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NOTE:

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

Leasingaktivet justeres for endringer i leasingforpligtelsen som fgige af &ndringer i vilkérene i leasingaftalen eller
&ndringer i kontraktens pengestrgmme i takt med aendringer i et indeks eller en rente.

Leasingaktiver afskrives lineart over den forventede lejeperiode, der udggr:

¢ Driftsmateriel 3-10ar
+ Lagerejendomme med tilhgrende administration 3-103ar
¢ Handveerkerbutikker 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 vaerdi
under 30.000 kr. Leasingydelser vedrgrende disse leasingaftaler indregnes lineaart i resultatopgerelsen. Derudover
har koncernen valgt at fastsaette éns diskonteringsrente pa en portefglje af leasingaftaler med ens karakteristika.

Leasingkontrakter gaeldende fgr 1. januar 2019

Leasingkontrakter klassificeres regnskabsmaassigt som finansielle og operationelle leasingforpligtelser. En leasing-
aftale klassificeres som finansiel, nar veesentligste risici og fordele ved at eje det leasede aktiv overfgres til leasing-
tager. Andre leasingaftaler klassificeres som operationelle.

For finansielt leasede aktiver opggres kostprisen til laveste veerdi af aktivernes dagsveerdi eller nutidsveerdien af de
fremtidige minimumsleasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod eller
koncernens alternative lanerente som diskonteringsfaktor,

Leasingydelser vedrgrende operationelle [easingaftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-perioden.

Aktiver, som udlejes pa operationelle leasingvilkdr, indregnes, males og prasenteres i balancen som koncernens
gvrige aktiver af tilsvarende type. Leasingindtaegter indregnes i resultatopgerelsen lineaert over leasingperioden.

Vaerdiforringelse af langfristede aktiver
Goodwill og immaterielle aktiver med udefinerbar brugstid testes arligt for veerdiforringelse, fgrste gang inden

udgangen af overtagelses-aret.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill testes for veerdiforringelse sammen med de gvrige langfristede aktiver i den
pengestrgmsfrem-bringende enhed, hvortil goodwill er allokeret, og nedskrives over resultatopggrelsen, safremt den
regnskabsmaessige veerdi er hgjere end genindvindingsvaerdien.

Genindvindingsveerdien opggres som hovedregel som nutidsvaerdien af de forventede fremtidige nettopenge-
stremme fra den aktivitet, som goodwill er knyttet til. Nedskrivning af goodwill indregnes i en saerskilt post i

resultatopggrelsen.
Udskudte skatteaktiver vurderes &rligt 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 afggre, om der er indikation af
vaerdiforringelse. Nar en sadan indikation er til stede, beregnes aktivets genindvindingsvaerdi. Genindvindingsvardien
er aktivets dagsvaerdi med fradrag af forventede afhandelsesomkostninger eller kapital-vaerdi. Kapitalvaerdi beregnes
som nutidsvaerdien af forventede fremtidige pengestrgmme fra akiivet eller den pengestrgmsfrembringende enhed,
som aktivet er en del af.
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NOTE:

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

Nedskrivninger pa goodwill tilbagefpres ikke. Nedskrivninger p3 andre aktiver tilbagefgres i det omfang, der er sket
andringer i de forudsaetninger og skan, der fgrte til nedskrivningen. Nedskrivninger tilbagefgres kun i det omfang,
aktivets nye regnskabsmaessige vaerdi ikke overstiger den regnskabsmeessige veerdi, aktivet ville have haft efter
afskrivninger, safremt aktivet ikke havde vaeret 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.

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

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles tit amortiseret kostpris. Nedskrivning til impdegaelse af tab foretages efter den simplificerede
expected credit loss-model, hvorefter det samlede tab indregnes straks i resultatopggrelsen pa samme tidspunkt, som
titlgodehavendet indregnes i balancen pa baggrund af det forventede tab i tilgodehavendets samlede levetid.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter, indregnet under aktiver, omfatter betalte omkostninger vedrgrende efterfglgende

regnskabsar og males til kostpris.

Vaerdipapirer og andre kapitalandele

Aktier og obligationer indregnes péd handelsdatoen under kortfristede aktiver og males efterfglgende til dags-veerdi
svarende til bgrskursen for bgrsnoterede papirer. £ndringer i dagsveerdien indregnes lgbende i resultatopggrelsen
under finansielle poster.

Andre kapitalandele, der er aktier i unoterede virksomheder, indregnes under langfristede aktiver til dagsveerdi tillagt
omkostninger p& handelsdatoen og méles til dagsvaerdi. Udbytter indregnesi resultatopggrelsen, medmindre udbyttet
klart udggr genindvinding af en del af kostprisen for investeringen. Resterende vaerdi-reguleringer indregnes i anden
totalindkomst under reserve for dagsvaerdireguleringer. Ved realisation reklassificeres den akkumulerede
vaerdiregulering fra reserve for dagsvaerdireguleringer til overfgrt totalindkomst uden at pavirke resultatopggrelsen.

Dagsveerdien opggres til en skgnnet dagsvaerdi opgjort pa grundlag af aktuelle markedsdata og anerkendte veerdi-
ansettelsesmetoder for unoterede veerdipapirer.

Egenkapital

Udbytte

Foresidet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare 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 overfgrt resultat under

egenkapitalen. Gevinster og tab ved salg indregnes saledes ikke i resultatopgdrelsen.

Side 34 af 63



NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

NOTE:

Provenu ved salg af egne aktier i forbindelse med udnyttelse af aktieoptioner f@res direkte pa egenkapitalen.
Reserve for valutakursregulering

Reserve vedrgrende valutakursregulering omfatter kursdifferencer, opstdet 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 Igbende indbetaler faste pen-
sionsbidrag til uafhaengige pensionsselskaber, indregnes i resultatopggrelsen i den periode, de optjenes, og skyldige
indbetalinger indregnes i balancen under anden geeld.

Aktieoptioner males til dagsveerdien pa tildelingstidspunktet og indregnes i resultatopggrelsen under personale-
omkostninger. Modposten indregnes direkte | egenkapitalen. Dagsvaerdien af de tildelte aktieoptioner beregnes ved
anvendelse af optionspris-model (Black & Scholes).

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

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskeile mellem regnskabs- og
skattemasssige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle
vedrgrende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midiertidige forskelle -
bortset fra virksomhedsovertagelser - er opstdet 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 vaere
gaeldende, nar skatteforpligtelsen forventes udigst som aktuel skat. £ndringer i udskudt skat som fglge af andringer
i skattesatsen indregnes i resultatopggrelsen.

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

Finansielle forpligtelser

Geeld tif realkreditinstitutter og kreditinstitutter indregnes ved laneoptagelse til dagsveerdi svarende til det modtagne
provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende 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 vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasingkontrakter,
malt til amortiseret kostpris.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer males til amortiseret kostpris, samt anden geeld tit
nettorealisationsveerdi.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter, indregnet under passiver, omfatter udskudte indtegter og males til kostpris.
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NOTE:

PENGESTROMSOPG@RELSE
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme fra drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for &ret, arets for-
skydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investeringsaktivitet. |
pengestrgmsopgprelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra overtagelsestids-punktet, og
pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrgm fra driftsaktivitet
Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgeres som resultat for skat reguleret for ikke-kontante driftsposter, sndring i
driftskapitalen, modtagne og betalte renter samt betalte selskabsskatter.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomheder og aktiviteter
samt kpb og salg af immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver samt kgb og salg af vaerd-papirer, der ikke
medregnes som likvider.

Indgaelse af finansielle leasingaftaler betragtes som ikke-likvide transaktioner.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet ‘

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensatning af aktiekapital og
omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa rentebaerende geld, kpb og salg af egne aktier samt
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Pengestrgmme vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes som betaling af renter og afdrag pé gald.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Segmentoplysninger
Koncernens aktiviteter inden for handel med tekniske installationsenheder (Teknik: EL og VVS) samt entre-
prengrmaterialer (Entreprengr: VA, Vaga og veerktgj) drives pa integreret vis og vurderes som ét samlet driftssegment.

Nggletal
Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens “Anbefalinger og Negletal”.

| talopstillinger anvendes parentes om negative resultater og fradragsposter.

2: Vasentlige skgnsmaessige usikkerheder og forudsaetninger

Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kraaves der foretaget adskiilige sken
over og vurderinger af, hvorledes fremtidige begivenheder pavirker veerdien af disse aktiver og forpligtelser pd
balancedagen.

De enkelte estimater og sken, som hver isar kan have en betydelig indflydelse pa den finansielle rapportering, kan
kategoriseres i henholdsvis vaesentlige regnskabsmaessige vurderinger og i vaesentlige regnskabsmaessige skgn og
estimater.
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NOTE:

De foretagne skgn er og vurderinger baseret p3 historiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer, er
forsvarlige efter omsteaendighederne, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudsaetningerne kan vaere
ufuldstaandige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller omstaendigheder kan opsta. Som falge af de risici og
usikkerheder, som koncernen er underlagt, kan faktiske udfald afvige fra de foretagne sken.

Det kan vaere ngdvendigt at sendre tidligere foretagne skgn som falge af &ndringer i de forhold, der ia til grund for de
tidligere skan eller pa grund af ny viden eller efterfglgende begivenheder.

Vasentlige skon og estimater

vaesentlige skgn og estimater indeholder antagelser og sken om fremtiden og andre usikkerhedsestimater, der poten-
tielt kan ramme virksomheden indenfor de kommende 12 maneder. Skgn, der er vaesentlige for regnskabsaflaeggelsen,
foretages bl.a. ved veerdiansaettelse af nedskrivningstest af goodwill, tilgodehavender, varelagre samt opgarelse af af-
og nedskrivninger.

Grunde og bygninger

Koncernens ejendomme anvendes primaert i forbindelse med koncernens driftsaktivitet. Udsving i markedsveerdien af
ejendommene vil ikke pavirke ejendommenes anvendelse og dermed den regnskabsmaessige veerdivurdering. En
&ndret anvendelse af koncernens ejendomme vil kunne pavirke den regnskabsmaessige veerdi.

Nedskrivningstest for goodwill samt andre immaterielle aktiver

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

Som felge af forretningens karakter mé der skgnnes over forventede pengestrgmme mange ar ud i fremtiden, hvilket
ferer til en vis usikkerhed. Usikkerheden afspejles af den valgte diskonteringsrente.

Nedskrivningstesten og de saerlige fplsomme forhold i forbindelse hermed er narmere beskrevet i note 12.

lgodehavender

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

24,

Varebeholdninger

Den skgnsmaessige usikkerhed ved varebeholdninger relaterer sig primaert til langsomt omsaettelige varer og dermed
nedskrivning til netto-realisationsvaerdi.

Der foretages lgbende vurdering af nedskrivningsbehov pa varelageret baseret pa historisk afseetning samt vurdering
af fremtidigt salg.
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(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE: 2019 2018

3 Segmentoplysninger
Koncernens aktiviteter inden for handel med tekniske instaliationsmaterialer (Teknik EL og
VVS) samt entreprengrmaterialer (Entreprengr. VA, Vaga og Vaerktej) til privat og erhvervs-
kunder drives pa integreret vis og vurderes derfor som et samlet driftssegment.

I henhold tit IFRS 15 kan omsaetningen i 2019 kategoriseres til Teknik med 2.578,0 mio. kr.
(2018: 2.401,0 mio. kr.) og Entreprengr 1.004,7 mio. kr. (2018: 972,4 mio. kr.).

Omsezetning til det professionelle segment udger 3.139,2 mio.kr. (2018: 2.994,7 mio. kr.) og
privatsegmentet 443,5 mio.kr. (2018: 378,7 mio. kr.),

Elektronisk handel (PC, tablet, smariphone samt EDI) udger 1.400,0 mio. kr. (2018: 1.187,2
mio. kr.).

Geografiske oplysninger

Koncernen opererer primaert i Danmark. Koncernens omsaetning vedrgrende udlandet udger
321,3 mio. kr. (2018: 290,5 mio. kr.) eller under 10 % af samlet omsaetning, hvilket ogsa var
tilfaeldet i 2018.

Vasentlige kunder
Kengcernen har ligesom i 2018 ikke haft samhandel med én enkelt kunde, der udger over 10 %
af koncernens samlede omsaetning i 2019.

Vasentlige betingelser
Der gives ikke kredit ved salg til privatmarkedet. Salg til erhverv sker pa relativ korte kredit-
aftaler, hvorfor der ikke er forske! mellem omsaetning og betalingsstrsmme,

Som grossist har Avenir Invest ApS datterselskab Bradrene A & O Johansen A/S ikke veesent-
lige garanti- eller returneringsforpligtelser.

Der er ingen vassentlige skan foruden indregning af bonus, som er baseret pa en estimeret
arlig rabatsats.

4 Vareforbrug
Arets varekgb (2.631.708) (2.458.129)

Distributionsomkostninger (134.522) (130.113)
(2.766.230) (2.588.241)

/Endring i varebeholdning:

Varebeholdning primo ’ 435,364 414,053
Arets sendring i kostpriser 14.620 1.991
Nedskrivninger pa varebeholdninger, netto (4.667) 673
Varebeholdning ultimo 458.969 435.364
Arets lagerforskydning 13.652 18.647
Arets vareforbrug (2.752.578) {2.569.594)
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(Alle belab er i hele 1.000 kr.)
NOTE: 2019 2018
§ Andre driftsindtagter
Posten omfatter huslejeindtaegter.

6 Eksterne omkostninger
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor:

Samlet honorar kan specificeres saledes:

Lovpligtig revision (1.565) (961)
Skatte- og momsmaeessig radgivning (90) (50)
Andre ydelser (303) (405)

(1.957) (1.416)

7 Personaleomkostninger

Gager og Ignninger (349.470) (351.722)
Pensionsbidrag (25.085) (25.509)
Andre omkostninger til social sikring (7.488) (7.913)
@vrige personaleomkostninger (1.526) (2.066)

(383.569) (387.210)

| gager og l@nninger indgar:
Honorar til bestyreise (300) (300)

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 734 747

Koncernen har udelukkende bidragsbaserede pensionsordninger.

8 Afskrivninger

Immaterielle aktiver (27.995) (32.871)
Materielle aktiver (54.042) (563.417)
Leasingaktiver, eksterne (23.738) 0
Gevinst/tab ved afhaendelse af aktiver 14 127

(105.761) (86.161)
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NOTE:

9

10

1

Finansielle indtagter

Renteindteegter vedr. kortfristede aktiver
Regulering earn-out
Valutakursgevinster, netto

Finansieile omkostninger
Renteomkostninger vedr. forpligtelser
Renter, leasingforpligtelser, eksterne
Andre finansielle omkostninger
Andre renteomkostninger
Valutakurstab, netto

Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat
Regulering vedr. tidligere ar

Arets regulering af udskudt skat
Reguifering af udskudt skat tidligere ar
lalt -

Skat af rets resultat kan forklares saledes:
Beregnet skat af resultat for skat, eksk!. resultat i detre

Skatteeffekt af:

Ikke skattepligtige indtaegter

lkke fradragsberettigede omkostninger i @vrigt
Regulering af skat tidligere ar

Effektiv skatteprocent
Betalte skatter i regnskabséret udger

2019 2018
1.665 1.959

0 6.102

701 43
2.366 8.104
(6.795) (12.524)
(577) 0
(1.087) (30)
(382) (101)
(165) 0
(8.986) (12.654)
(39.834) (33.198)
) Q)
(39.840) (33.199)
2.470 1.266

7 191
(37.364) (31.742)
(36.341) (32.667)
10 1.345
(1.032) (610)
™ 190
(37.364) (31.742)
22,3% 21,1%
(37.984) (14.916)
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NOTE:

12

Immaterielle aktiver

Kostpris pr. 1. januar 2019
Valutakursregulering
Reklassifikation

Avrets tiilgang

Avrets afgang

Kostpris pr. 31. december 2019

Afskrivninger pr. 1. januar 2019
Valutakursregulering

Arets afskrivninger

Arets afgang

Afskrivninger pr. 31. december 2019
Regnskabsmaessig vaerdi

pr. 31. december 2019

Kostpris pr. 1. januar 2018
Valutakursregulering

Avrets tilgang

Avrets afgang

Kostpris pr. 31. december 2018

Afskrivninger pr. 1. januar 2018
Valutakursregulering
Reklassifikation

Arets afskrivninger

Arets afgang

Afskrivninger pr. 31. december 2018
Regnskabsmeessig vardi

pr. 31. december 2018

Goodwill Rettigheder Software Total
371.334 59.397 233.459 664.180
0 0 2 2

0 o] 343 343
13.588 2.369 18.356 34,323
0 0 0 0
384.932 61.766 252.160 698.858
0 (9.788) (191.291) (201.079)

0 0 0 0

0 (2.691) (25.303) (27.995)

0 0 0 0

0 (12.479) (216.594) (229.074)
384.932 49.287 35,566 469.785
Goodwill Rettigheder Software Total
371.334 59,397 213.516 644,247
0 0 4 4)

0 0 20.653 20.653

0 0 (708) (706)
371.3%4 59.397 233.459 664.190
0 (6.818)  (161.831)  (168.649)

0 0 0 0

0 0 (265) (265)

0 (2.970) (29.901) (32.871)

0 0 706 706

0 (9.788) (191.291) (201.079)
371.334 49.609 42.168 463.111

Bortset fra goodwill er det vurderet, at alle immaterielle aktiver har en definerbar brugstid. Der er ikke foretaget
vaesentlige sendringer af sken vedrgrende immaterielle aktiver. Rettigheder vedrarer Billig VWS', Greeniine A/S'

og LampeGuru ApS' varenavn, domaene mv.
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NOTE:

12 Immaterielle aktiver (fortsat)
Goodwill
Ledelsen har pr. 31. december 2019 gennemfert en veerdiforringelsestest af goodwill. Veerdiforringelsesten er fore-

taget pa selvsteendige pengestremsfrembringende enheder (CGU). Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill, nggle-
forudsastninger samt felsomhedsanalyse ved fremtidige pengestremme kan specificeres saledes pr. CGU:

Goodwill WACC ferskat Terminalvaekst

AQO Danmark A/S 263.183 10 % 15 %
Greenline A/S 61.327 10 % 15 %
AQO Sverige AB 46.824 10 % 15 %
LampeGuru ApS 13.598 10 % 15%

Genindvindingsvaerdien er baseret pa kapitalveerdien, som er fastlagt ved anvendelse af forventede nettopenge-
stremme pa basis af budgetter for 2020 og forecast for 2021-2024 godkendt af ledelsen samt en uzendret diskon-
teringsfaktor og terminat vaekst i forhold til 2019, Den anvendte diskonteringsrente afspejler de konkrete risici for-
bundet med de respektive CGU'er, herunder geografi og kapitalforhold mv. Den anvendte terminalveekst vurderes
ikke at oversfige den langsigtede gennemsnitlige veekstrate indenfor selskabets markeder.

| AO Danmark og AO Sverige forventes overskudsgrader og markedsandele i forecastperioden pa niveau med 2019,
hvorved genindvindingsveerdien er vaesentlig hojere end den regnskabsmeessige veerdi.

| Greenline forventes en gennemsnitlig arlig veekst pa 10 % i omsaetning frem til 2024, hvilket er lavere end den for-
ventede vaekst i onlinehandel generelt. Resultaterne forventes til marginaler pa niveau med 2019, hvorved genind-
vindingsvaerdien er hajere end den regnskabsmeessige vaerdi.

| LampeGuru ApS forventes en gennemsnitlig arlig veskst i omsaetningen pa 7 % frem til 2024.

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

saledes:
2019 2018
lgang- igang-
Ibrugtaget varende Ibrugtaget varende
Kostpris pr. 1. januar 56.653 149 31.882 6.289
Arets tilgang 17.035 538 17.482 149
Overfarsel 149 (149) 6.289 (6.289)
Kostpris pr. 31. december 72.837 538 55.653 149
Afskrivninger pr. 1. januar (24.134) 0 (9.465) 0
Arets afskrivninger (17.562) 0 (14.669) 0
Afskrivninger pr. 31. december (41.696) 0 (24.134) 0
Regnskabsmassig veardi pr.
31. december 31.141 538 31.519 149
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NOTE:

13 Materielle aktiver

Grunde og Indretning af Driftsmateriel

bygninger lejede lokaler og inventar Total
Kostpris pr. 1. januar 2019 8368.281 9,053 386.468 1.234.802
Valutakursregulering (254) 0 0 (254)
Reklassifikation 0 0 (343) (343)
Arets tilgang 3.924 199 22,159 26.281
Arets afgang 0 0 (7186) (716)
Kostpris pr. 31. december 2019 842.951 9.2562 407.568 1.269.771
Afskrivninger pr. 1. januar 2019 (175.478) (8.536) (214.751) (398.765)
Valutakursregulering (8) 0 0 (8)
Arets afskrivninger (18.142) (19) (35.881) (54.042)
Arets afgang 0 0 590 590
Afskrivninger pr. 31. december 2019 (193.628) (8.555) (250.042) (452.225)
Regnskabsmaessig vardi
pr. 31. december 2019 649.324 697 157.526 807.546

Grunde og Indretning af  Driftsmateriel

bygninger lejede lokaler og inventar Total
Kostpris pr. 1. januar 2018 800.024 10.787 382.322 1.193.133
Valutakursregulering (510) (3) (33) (548)
Reklassifikation (8) 0 8 0
Arets tilgang 30.775 0 21.105 60.880
Arets afgang 0 (1.731) {16.934) (18.665)
Kostpris pr. 31. december 2018 839.281 9.053 386.468 1.234,802
Kostpris pr. 1. januar 2018 (159.058) (9.990) (195.125) (364.173)
Valutakursregulering (6) 0 (6) (12)
Reklassifikation 57 0 208 265
Arets afskrivninger (16.471) (277) (36.669) (53.417)
Avets afgang 0 1.731 16.841 18.5672
Afskrivninger pr. 31. december 2018 (175.478) (8.536) (214.751) (398.765)
Regnskabsmaessig veerdi
pr. 31. december 2018 663.803 517 171.717 836.037
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NOTE:

14 Leasingaktiver og leasingforpligtelser

Grunde og  Driftsmateriel

Leasingaktiver bygninger og inventar Total
Balance 1. januar 2019 0 0 0
Effekt, overgang til IFRS16 pr. 1. januar 2019 68.775 21,133 89.908
Tilgang 0 5.937 5.937
Afgang 0 (223) (223)
Afskrivninger for aret (15.148) (8.592) (23.738)
Regnskabsmassig veerdi pr. 31. december 2019 53.629 18.255 71.884
Leasingforpligtelser 2019 2018

Forfald af leasingforpligtelser

Under 1 4r 23.566

Mellem 1 til 5 ar 41.504

Over 5 ar 9.950

Total ikke-diskonteret leasingforpligtelse pr.

31. december 2019 76.020 0

Kortfristede leasingforpligtelser, under 1 ar 22.796 0

Langfristede leasingforpligtelser, mere end 1 ar 49,088 0
Leasingforpligtelser indregnet i balancen 71.884 0

Beleb indregnet i resultatopgorelsen

Renteomkostninger relateret til leasingforpligtelser (577) 0

Afskrivninger relateret til leasingaktiver (23.738)

lalt (24.315)
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NOTE:

15

16

17

Varebeholdninger

Regnskabsmasssig af varebeholdninger, indregnet til nettosalgspris

Tilgodehavender fra salg

2019 2018

1.015 1.201

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

tik og inkassoprocedure.

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

2019
Tilgodehavende Forventet
Tabsprocent belab tab Total
Ej forfalden 0,2% 380.368 (590) 379.778
Forfalden med 1-30 dage 4,1% 14,774 (604) 14.170
Forfalden med 31-60 dage 42,4% 1.195 (507) 688
Forfalden mere end 60 dage 97,8% 21.287 (20.811) 476
| alt pr. 31. december 2019 417.624 (22.512) 395.112
2018
Ej forfalden 1,0% 352.247 (3.354) 348.893
Forfalden med 1-30 dage 6,7% 15.090 (1.009) 14.081
Forfalden med 31-60 dage 38,9% 720 (280) 440
Forfalden mere end 60 dage 71,7% 23.317 (16.723) 6.594
1 alt 31. december 2018 391.374 (21.366) 370.008
2019 2018
Hensaettelse til tab pa debitorer:
Hensat til tab pa tilgodehavender 1. januar ekskl. moms 17.736 21.280
Realiseret tab i aret - brug af tidligere henseettelse (4.524) (9.037)
Regulering af hensasttelse til tab 5.243 5.493
Hensat til tab pa tilgodehavender 31. december 18.455 17.736
Herudover indgaet pa tidligere afskrevne fordringer (223) (175)
Herudover realiseret tab i aret ej tidligere hensat 314 641
Driftseffekt, netto fra tab og tabshensattelse 5.334 5.959
Tilgodehavende/(skyldig) selskabsskat
A-contobetalt selskabsskat i aret 33.360 26.919
Skat af arets skattepligtige indkomst (39.834) (33.198)
Skyldig skat vedr. tidligere ar (1.843) 172
Tilgodehavende/(skyldig) selskabsskat i alt (8.317) (6.107)
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Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

18

19

20

Egenkapital

Anparter

Anpartskapitalen pa 50 tkr. bestar i lighed med ultimo 2018 af 500 anparter & 100 kr

Udbytte

Udlodning af udbytte til Avenir Invest ApS-‘anpartshavere har ingen skattemaessige konsekvenser for Avenir Invest ApS.

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 vedrarende aktiver og forpligtelser, der udgar

en del af koncernens nettoinvestering i sddanne enheder.

Udskudt skat

Udskudt skat pr. 1. januar
Kursreguiering

Kab af virksomhed

Arets gendring i udskudt skat
Zndring udskudt skat tidligere ar
Udskudt skat pr. 31. december

Udskudt skat vedrarer:
Immaterielle aktiver
Materielle aktiver
Tilgodehavender
Forpligtelser

Skattemasssigt underskud og rentefradragsbegr.

Anden g®id

Feriepenge

Lenathangige poster
Virksomhedsksb og earn-out
Moms og afgifter

Andet

2019 2018
60.472 61.963
(18) (35)
520 0
(2.470) (1.266)
(7 (190)
58.497 60.472
11437 11.888
48.322 49.811
(1.240) (1.219)
(22) (8

0 0
58.497 60.472
33.165 43.408
7.202 7.305
5.500 4.000
14.760 18.235
14171 12.299
74.888 85.247
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Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

21

22

2019 2018
Finansieringsaktivitet
Prioritetstan - variabel 5-arig rente 228.206 241,106
Banklan - variabel kort rente 274.256 405.367
Leasinggeeld - variabel rente 71.884 0
574.346 646.473
Gasldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet:
Primo 646.473 859.721
Tilgang leasinggeeld pr. 1. januar 2019, IFRS 16 89.908 0
Tilgang, gaeld kreditinstitutter ved virksomhedskeb 2.189 0
Afdrag pa geeld til kreditinstitutter {171.200) (287.397)
Optagelse af geeld til kreditinstitutter 25.000 74.150
Tilgang, leasinggaeld, netto 5714 0
Afdrag, leasinggeeld (23.738) 0
Ultimo 574.346 646.473

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

Keb af dattervirksomheder
Datterselskabet Bradrene A & O Johansen A/S har i 2019 overtaget den bestemmende indflydelse i internetvirksom-

heden LampeGuru ApS gennem erhvervelse af samtlige anparter.

LampeGuru ApS er i Danmark og Norge en fgrende udbyder indenfor e-handel med lamper, som er inden for sam-
me segment som den evrige koncern. Med kabet af LampeGuru ApS skabes synergier inden for produktsortiment,
lager/logistik og koncernens eksisterende forretning.

LampeGuru ApS indgér i arsrapporten for 2019 med en omsaetning pa 11.279 tkr. og et resultat far skat pa 948 tkr.
Kebsomkostninger pa 340 tkr. er omkostningsfart i 2019. Omsaetning for hele 2019 udger 30.900 tkr. og resultat for

skat 2.100 tkr.

Kebsvederlaget udger 17.500 tkr., hvoraf 10.000 tkr. er betalt kontant. Koncernen er forpligtet til at betale yderligere
7.500 tkr., hvoraf 3.000 tkr. er betalt i 1. kvartal 2020, mens 4.500 tkr. er afheengig af fremtidig indtjening i LampeGuru
ApS. Pa overtagelsestidspunkiet er det forventeligt, at aile 7.500 tkr. kommer til udbetaling, hvorfor der i koncernens
arsrapport for 2019 er indregnet en finansiel forpligtelse pa 7.500 tkr,
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Noter til koncernregnskabet

(Alle beleb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:
22 Kob af dattervirksomheder (fortsat)

Dagsveerdien af overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligteiser samt kebsvederiag for LampeGuru ApS
er endeligt opgjort og kan fordeles saledes:

tkr.

Materielle anlaegsaktiver 13
Deposita 31

Varebeholdninger 4.643
Tilgodehavender fra salg 465
Likvide beholdninger 1.746
Rentebaerende gaeld (2.189)
Leverandgrgasid (1.648)
Anden geeld (1.007)
Overtagne nettoaktiver 2.054
Goodwill 13,598
Rettigheder 2.369
Udskudte skatteforpligtelser (521)
Kebsvederlag 17.500
Udskudt betinget kabsvederlag (7.500)
Kontant kebsvederlag inkl. overtagne likvider 10.000
Overtaget likvidbeholdning i LampeGuru ApS (1.746)
Netto likviditetseffekt 2019 ved kab af LampeGuru ApS 8.254-

23 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa i alt 529.711 tkr, (2018: 544,368 tkr.) er stillet til sikker-

hed for koncernens geeld til realkreditinstitutter og finansielle leasingforpligtelser.

Der er stillet bankgaranti for huslejedeposita i koncernen pa 370 tkr. (2018: 369 tkr.) og i selskabet pa 313 tkr.
(2018: 313 tkr.).

24 Finansielle risici

Koncernens risikostyringspolitik

Koncernen er som felge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for sendringer 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 faige 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 vedrgrende 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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Noter til koncernregnskabet

(Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

24 Finansielle risici {fortsat)

Valutarisici
Koncemens valutarisiko for danske aktiviteter er begraenset, idet omsaetningen genereres i danske kroner, og varekeb primaert
foretages | danske kroner og euro.

Udenlandske aktiviteter pavirkes heller ikke i betydelig grad af valutakursudsving, idet indtaegter og omkostninger i al vaesentlig-
hed afregnes i lokal valuta, Ved omregning af resultatet af de udenlandske akiviteter samt ved omregning af nettoaktiverne vil
koncernen blive pavirket af aendringer i valutakurserne.

Kancernen anvender afledte finansielle instrumenter i meget begraenset omfang. De afledte finansielle instrumenter bestar af
valutaterminsforretninger til kb af EUR. Dagsvaerdien af valutaterminsaftalerne udger 0,1 mio. kr. pr. 31. december 2019, hvor-
for der ikke gives yderligere oplysninger herom.

Vedrarende investeringer i Sverige ville koncernens egenkapital pr. 31. december 2019 blive reduceret med 3,5 mio. kr. (2018:
3,8 mio. kr.), safremt kursen pa SEK var 10 % lavere end den faktiske kurs. @vrige valutarisici vedrarende investeringer i uden-
landske enheder er uvaesentlige.

Koncemen havde ingen vaesentlige valutarisici vedrerende tilgodehavender og gaeld i fremmed valuta pr. 31. december 2019, og
koncernens resultat ville saledes ikke blive vaesentligt pavirket af endringer i valutakurser pr. 31. december 2019. Koncernen har
falgende valutaeksponering vedrerende gaeld pr. 31. december:

2019 2018

EUR @VRIGE * 1ALT EUR OVRIGE* IALT
Leverandergaeld 32.925 27.360 60.285 27.860 24,396 52.256
Geeld til kreditinstitutter 40.870 30.045 70915 71.061 13.494 84.555
Nettoeksponering 73,795 57.405 131.200 98.921 37.890 136.811
Risiko i valutaudvikling 1% 10% 1% 10%
Estimeret indvirkning pa resultatopgarelse
og egenkapital 738 5.741 6.478 989 3.789 4.778
* Primaert SEK '

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

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

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

Koncemens rentebaerende nettogasld, opgjort som gaeld il kreditinstitutter og leasinggaeld fratrukket omseettelige vaerdipapirer
og likvide beholdninger, er i 2019 reduceret med 231,5 mio. kr. it 493,9 mio.kr. pr. ultimo 2019 efter regulering af leasinggeeld
efter [FRS 16.

Med udgangspunkt i nettogeelden vil et fald pa ét procentpoint i det generelle renteniveau medfgre et fald i koncernens arlige
renteomkostninger for skat pa ca. 4,9 mio. kr. (2018: ca. 6,3 mio. kr.)
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Noter til koncernregnskabet

(Alle belab er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

24 Finansielie risici (fortsat)

Likviditetsrisici

Det er koncernens politik i forbindelse med laneoptagelse at sikre stgrst mulig fleksibilitet gennem en spredning
af ldneoptagelsen pé forfalds-/genforhandlingstidspunkter og modparter under hensyntagen til prissaetningen.
Koncernens likviditetsreserve bestar af likvide midler, veerdipapirer og uudnyttede kreditfaciliteter. Det er kon-
cernens malsaetning at have et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til fortsat at kunne disponere hensigtsmeessigt
i tilfeelde af uforudsete udsving i likviditeten.

Koncernens finansielle gaeldsforpligtelser forfalder som feiger:

2019
Regnskabs- Kontrakt-
massig lige penge- Inden for
veerdi stramme 1ar 1til5ar Efter & ar

Prioritetslan 228.206 242.658 15.067 58.110 169.481
Banklan 274.256 274.256 274.256 0 0
Leasinggeeld 71.885 75.068 23.586 41.532 9.950
Leverandsrgesld 708 705 705 0 0
31. december 575.052 592.687 313.614 99.642 179.431

2018
Prioritetslan 241.108 261.635 15.344 60.545 185.746
Banklan 405.367 405.367 405.367 0 0
Leverandergaseld 589.259 589.259 589.259 0 0
31. december 1.235.732 1.256.261 1.009.970 60.545 185.746
Forudsaetninger for forfaidsanalysen:
* 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 indgéet aftaler, som indeholder Supply Chain Finance-

programmer.

Koncernens lantagning og garanterede kreditfaciliteter er ikke underlagt szerlige vilkar eller betingelser

(covenants).
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Noter til koncernregnskabet

(Alle belab er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

24 Finansielle risici {(fortsat)

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

Koncernen har ikke vaesentlige risici vedrgrende en enkelt kunde eller samarbejdspartner. Kreditvurdering sker ud fra
enindividuel vurdering af de enkelte kunder og samarbejdspartnere og deres @konomiske forhold. Styring af kreditrisikoen
er baseret pa interne kreditrammer, der fastseettes pa baggrund af kundernes kreditveerdighed. Som felge af de nuvee-
rende markedsforhold har koncernen andret kreditrammerne for en reekke kunder. Hvis en kunde ikke vurderes at vaere
tilstraekkelig kreditvaerdig, eendres betalingsbetingelser, eller der opnés sikkerhedsstillelse.

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

Kategorier af finansielle instrumenter samt metoder og forudseetninger for opgerelse af dagsvaerdier

Den regnskabsmaessige veerdi og dagsveerdi pa finansielle instrumenter er ens med undtagelse af lan, som er malt til
amortiseret kostpris, oghvor den regnskabsmaessige veerdi pr. 31.december 2018 udger 574,3 mio. kr. (2018: 646,5
mio. kr.) inklusive leasinggaeld pr. uitimo 2019.

De anvendte metoder og forudsaetninger ved opgerelse af dagsvaerdier af finansielle instrumenter er beskrevet neden-
for pr. kiasse af finansielle instrumenter. De anvendte metoder er ueendrede sammenholdt med sidste ar.

Dagsveerdien af realkreditgaeld er opgjort pa baggrund af dagsveerdien pa de underliggende obligationer. Korifristet varia-
belt forrentet gaeld tilbanker er vaerdiansat til kurs 100.

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

Tilgodehavender fra salg, likvide beholdninger og leverandergeeld er underlagt kort kredittid og vurderes at have en dags-
vaerdi, som svarer til den regnskabsmeessige veerdi. Der gives ikke yderligere dagsveerdioplysninger for finansielle akti-
ver, nar den regnskabsmeessige veerdi antages at veere et rimeligt udtryk for aklivernes dagsveerdi.

25 Operationelle leasingforpligtelser
Koncernen har pr. 1. januar 2019 implementeret IFRS 16 vedrgrende ieasing, hvorefter tidligere bensevnte operatio-
nelle leasingforpligtelser indregnes i balancen.

Uopsigelige, operationelle minimumsleasingydelser, opgjort pa nominel basis, udviser pr. 31. december 2018:

tkr. 2018
0-1 &r 22.428
1-5 ar 42,429
>5 ar 12,880

77.737
Indregnede leasingydelser 27.077
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Noter til koncernregnskabet

(Alie belsb er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

25 Operationelle leasingforpligtelser (fortsat)
Koncernen leasede i 2018 ejendomme og driftsmateriel under operationelle leasingaftaler. Leasingperioden var
mellem 0,5 - 12 &r med mulighed for forleengelse efter periodens udigb. ingen af ieasingaftalerne indeholdte
betingede lejeydelser.

26 Neertstaende parter
Neertstdende parter i koncernen omfatter moderselskabets ejerkreds samt bestyrelse og direktion.

Avenir Invest ApS har i 2019 erhvervet aktier i Bradrene A & O Johansen A/S fra Evoleska Holding AG (Schweiz)
og har herefter bestemmende indflydelse gennem besiddelse af flertallet af stemmerne.

Der har i arets 1gb ikke veeret gennemfart vaesentlige transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende medar-
bejdere og starre aktionaerer ud over udbyttebetaling.

Herudover er nzertstaende parter selskabets dattervirksomheder. Transaktioner med dattervirksomheder er elimi-
neret i koncernregnskabet i overensstemmelse med den anvendte regnskabspraksis. Udover ovennzaevnte handel
med aktier i Bradrene A & O Johansen A/S har der i 2019 og 2018 alene veeret deklareret udbytter fra dattervirk-
somheder til moderselskab.

27 Efterfolgende begivenheder
Der er ikke indtruffet haendelser efter 31. december 2019 af vaesentlig betydning for vurderingen af arsrapporten

for 2019.

28 Ny regnskabsregulering
IASB har pa tidspunktet for offentligggrelse af denne &rsrapport udsendt folgende nye og aendrede regnskabsstan-
darder ag fortolkningsbidrag, der ikke er obligatoriske for Avenir Invest ApS ved udarbejdelsen af &rsrapporten for
2019.

»  IFRS 17 Insurance Contracts
» IFRS 3 Business Combinations - Amendments to IFRS 3
» IAS 1 Presentation of Financial Statements og IAS 8 Accounting Policies, Changes in Estimates and Errors.

Amendments to IAS 1 and IAS 8: Definition of Materiat
»  Conceptual Framework ~— Amendments to References to the Conceptual Framework in IFRS Standards.

Ingen af ovenstdende 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 indflydelse pa
indregning og maling for Avenir invest ApS.
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Arsregnskab for 1. januar - 31. december

Resultatopgarelse

(Alle belab er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

3 Udbytteindteegter
4 Administrationsomkostninger
Resultat af primaer drift

Finanslelle indteagter, netto
7 Nedskrivning af finansielle aktiver

Resultat far skat
5,6 Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Foresidet udbytte
Overfort resultat

2018 2018
175.314 3.814
(875) (31
174.439 3.784
72 0
{9.649) 0
164.862 3.784
76 0
164.938 3.784
6.000 0
158.938 3,784
164.938 3.784
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Arsregnskab for 1. januar - 31. december

Balance

(Alle belab er i hele 1.000 kr.)

NOTE:

AKTIVER

Langfristede aktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder

Langfristede aktiver i alt

Kortfristede aktiver
Tilgodehavender fra dattervirksomheder
Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt

Aktiveri alt

PASSIVER

Egenkapital

Anpartskapital

Overfprt resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Kortfristede forpligteiser
Geeld til aktionaerer
Skyldig selskabsskat
Hensatte forpligtelser
Anden geeld

Kortfristede forpligtelser i alt
Farpligtelser i alt
Passiver i ait

Eventualforpligtelser
Neeristaende parter

2019 2018
171.985 9.649
171.985 9.649

7.706 0

23 109

7.729 109

179.714 9.759
50 50
168.622 9.683

6.000 0

174.672 9.733

17 17
4,228 0
457 0
340 8

5.042 25

5.042 25
179.714 9.759
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Arsregnskab for 1. januar - 31. december

Pengestramsopggarelse

(Alte belsb er i hele 1.000 kr.)
NOTE: 2019 2018

Pengestrem fra driftsaktivitet

Resuitat af primeer drift (EBIT) 174.439 3.783
Regulering for ikke-kontante driftsposter 456

Pengestram fra primeer drift far andring i arbejdskapitai 174.895 3.783
/ndring i leverandgrgeeld og anden gaeld 333 1
Andring i arbejdskapital 333 1
Pengestrem fra primeer drift 175.228 3.784
Betalte finansielle poster, netto 72 0
Betalt selskabsskat 0 0
Pengestrem fra driftsaktivitet i alt 175.300 3.784

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Keb af finansielle anlaegsaktiver (171.985)
ZEndring tilgodehavende/gaeld til dattervirksomheder (3.401)
Pengestrgm fra investeringsaktivitet i alt (175.386) 0

Pengestrem fra finansieringsinvesteringsaktivitet

Udloddet udbytte 0 (4.100)
Pengestrem fra finansieringsinvesteringsaktivitet i alt 0 (4.100)
Arets pengestrem (86) (316)
Likvider, primo 109 425
Likvider, ultimo 23 109
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Arsregnskab for 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgarelse

(Alle belab er i hele 1.000 kr.)

Egenkapital pr. 1. januar 2019
Arets resultat

Udlioddet udbytte
Transaktioner med ejere i alt

Egenkapital pr. 31. december 2019

Egenkapital pr. 1. januar 2018
Arets resultat

Udloddet udbytte

Transaktioner med ejere i alt
Egenkapital pr. 31. december 2018

Foreslaet ud-

Anparts- Overfart bytte for regn- Egenkapital
kapital resultat skabsaret i alt
50 9.683 0 9.733

0 158.938 6.000 164.938

0 0 0 0

0 0 0 0

50 168.622 6.000 174.672

50 5.900 4.100 10.050

0 3.784 0 3.784

0 (4.100) (4.100)

0 0 (4.100) (4.100)

50 9.683 0 9.733
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Arsregnskab for 1. januar - 31. december

OVERSIGT OVER NOTER TIL ARSREGNSKABET

NOTE:

© O N B B W N =

-
(o)

Anvendt regnskabspraksis for arsregnskabet

Vassentlige skansmeessige usikkerheder og forudsastninger
Udbytteindteegter

Administrationsomkostninger

Skat af drets resultat

Skyldig selskabsskat

Kapitalinteresser i dattervirksomheder

Anpartskapital

Eventualforpligtelser

Neertstdende parter

Side 58 af 63



NOTER TIL ARSREGNSKABET

NOTE:

1: ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Det separate arsregnskab for modervirksomheden Avenir Invest ApS er indarbejdet i arsrapporten, fordi arsregn-
skabsloven kraever 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, afleegges Avenir Invest ApS’ moder-
virksomhedsregnskab i overensstemmelse med arsregnskabsloven geeldende for klasse B-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis for modervirksomheden er uandret i forhold til sidste ar.
I 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 indteegt i modervirksomhedens
resultatopgerelse i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres. Hvis der udloddes mere end dattervirksomhedens
totalindkomst i perioden, eller hvis regnskabsmaessig vaerdi 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 tillaeg af direkte kgbsomkostninger.

Hvis der indikation pa nedskrivningsbehov, foretages nedskrivningstest som beskrevet i anvendt regnskabspraksis
for koncernregnskabet. Hvor den regnskabsmaessige veerdi overstiger genindvindingsveerdien, nedskrives til den
lavere veerdi. | tilfeelde af nedskrivning til en veerdi lavere end 0, indregnes denne negative vaerdi 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 gald til tilknyttede virksomheder.

Selskaber, der anvender skattemaessige underskud i andre selskaber, betaler sambeskatningsbidrag til modervirk-
somheden, svarende til skatteveerdien 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).

2: Veesentlige skensmaessige usikkerheder og forudszetninger
Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kraeves der foretaget adskillige skgn

over og vurderinger af, hvorledes fremtidige begivenheder pavirker veerdien af disse aktiver og forpligtelser pa
balancedagen. Der henvises til note 2 til koncernregnskabet herom.
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Noter til arsregnskabet

(Alle belab er i hele 1.000 kr.)

NOTE: 2019 2018

3 Udbytteindtagter
Udbvytteindteegter fra dattervirksomheder: 175.073 3.814

4 Administrationsomkostninger
Der har i lighed med 2018 ikke vaeret ansatte i selskabet, ligesom der ikke er
udbetait honorar til bestyrelse eller vederlag til direktion.

§ Skat af arets resultat
Selskabet er fra og med 2019 sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber.

Arets skat kan opdeles séledes;
Skat af arets resultat, indtaegt 76 0

Skatteindteegten vedrerer svrige koncernselskabers anvendeise af skattemaessigt
underskud i Avenir Invest ApS.

Skat af arets resultat fremkommer sledes:

Beregnet 22 % (2018: 22 %) skat af resultat fer skat (36.217) (832)

Skatteeffekt af:

Ikke skattepligtige indtaegter 38.516 839

Ikke fradragsberettigede omkostninger (2.223) 0

Skatteaktiv, ikke optaget i balancen 0 (7)
76 (0)

6 Skyldig selskabsskat
Selskabet er fra og med 2019 sambeskattet med svrige danske koncernselskaber.

Skyldig selskabsskat pr. 1. januar 0 0
Arets aktuelle skat, tilgodehavende (76) (7)
Ej optaget i balancen 0 7
Aktuel skat i sambeskattede virksomheder 4304 0
Skyldig seiskabsskat pr. 31. december 4.228 0
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NOTE:

7 Kapitalinteresser i dattervirksomheder
Kapitalinteresser i dattervirksomheder optages i arsregnskabet maksimait

til anskaffelsessum.

Akkumuleret anskaffelsessum pr. 1. januar
Tilgang i &ret til anskaffelsessum

Akkumuleret anskaffelsessum pr. 31. december

Veerdiregulering pr. 1. januar
Nedskrivning i aret

Vaerdiregulering pr. 1. januar

Regnskabsmaessig verdi pr. 31, december

Kapitalinteresser i dattervirksomheder bestar
pr. 31. december 20189 af:

Dattervirksomheder

Evoleska Holding AG
Brpdrene A & O Johansen A/S (erhvervet i 2019 %)

Datter-/dattervirksomheder:

AQ Invest AIS

Vaga Tehnika Eesti OU
AQ Sverige AB
VVSochBAD Sverige AB
Billig VWS AS

Greenline A/S
LampeGuru ApS **)

Hjemsted

Schweiz
Albertslund

Albertslund
Estland
Sverige
Sverige

Norge
Danmark
Danmark

Ejerandel

2019

100,0%
20,8%

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100.0%

2018

100,0%
20,8%

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

0,0%

*} Arets resuliat 2019 for Bradrene A & O Johansen A/S er inklusive resultatandele i dattervirksomheder

**) Resultat i LarnpeGuru ApS vedrerer perioden fra 1. oktober til 31, december 2019

2019 2018
9.649 9.649
171.985 0
181.634 9.649
0 0
(9.649) 0
(9.649) 0
171.985 9.649
Egenkapital Arets resultat
31.12.2019 2019
(457) 163.111
870.302 131.001
198.329 15.250
22.169 2611
48,806 14.891
2.855 443
2.951 622
19.042 6.162
2.805 750

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

i selskabet.
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NOTE: 2019 2018

8 Anpartskapital
Anpartskapitalen er fordelt sdledes:
500 anparter a DKK 100 50 50

Anparterne er ikke-omsaetningspapirer.

9 Eventualforpligtelser
Avenir Invest ApS er sambeskattet med Bredrene A & O Johansen A/S, AO Invest A/S, Greenline A/S og

LampeGuru ApS med Avenir Invest ApS som administrationsselskab fra og med 2019.

Selskabet heefter ubegreenset og solidarisk i sambeskatningen for danske selskabsskatter inden for sambeskat-
ningskredsen. Skyldige selskabsskatter inden for sambeskatningskredsen udgar 4.228 tkr. pr. 31. december 2019.
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.

10 Nertstdende parter
Neertstaende parter omfatter moderselskabets ejerkreds samt bestyrelse og direktion.

Avenir Invest ApS har i 2019 erhvervet aktier i Bredrene A & O Johansen A/S fra Evoleska Holding AG (Schweiz)
og har herefter bestemmende indflydelse gennem besiddelse af flertallet af stsmmerne.Kebesummen pa 172,0
mio. kr. for aktierne er berigtiget ved udstedelse af gaeldsbrev mellem Avenir Invest ApS og Evoleska Holding AG.
Evoleska Holding AG har deklareret udbytte til Avenir Invest ApS p& 172,0 mio. kr., hvorefter samlet udbytte fra
Evoleska Holding AG til Avenir invest ApS i 2019 udger 175,1 mio. kr. mod 3,8 mio. kr. i 2018.

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

Side 62 af 63



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

{Alle belgb er i hele 1.000 kr.)

DEFINITIONER AF N@GLETAL IFGLGE FINANSFORENINGENS ANBEFALINGER:

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