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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 17.11.2017
- 31.12.2018 for Designa Kitchen Group A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 17.11.2017 - 31.12.2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kjellerup, den 10.04.2019

Direktion

Erik Hgj

Bestyrelse

Christian Monrad Overgaard Per Asmund Christensen Rasmus Maarbjerg-Andersen
formand naestformand

David Packness Meyer
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Designa Kitchen Group A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Designa Kitchen Group A/S for regnskabsaret
17.11.2017 - 31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 17.11.2017 - 31.12.2018 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. 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 forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

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

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.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 10.04.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Michael Bach Jens Lauridsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel19691 MNE-nr. mne34323
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

Hovedtal

Bruttofortjeneste

EBITDA

Driftsresultat

Resultat af finansielle poster

Arets resultat

Arets resultat ekskl. minoriteter
Samlede aktiver

Investeringer i materielle anleegsaktiver
Egenkapital

Egenkapital ekskl. minoriteter
Pengestrgmme fra driftsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Nggletal
Egenkapitalens forrentning (%)

Soliditetsgrad (%)

Koncernoversigt

2018
t.kr.

65.951
9.731
2.385

(2.526)
369

369
194.867
74.390
29.870
29.870
10.001
(67.605)
55.807

1,2
15,3
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version af “Anbefalinger & Nggletal”.

Nggletal Beregningsformel

Egenkapitalens forrentning (%) Arets resultat ekskl. minoriteter x 100
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Soliditetsgrad (%) Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Samlede aktiver

Nggletal udtrykker

Virksomhedens forrentning af den
kapital, som ejerne har investeret i
virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Moderselskabets formal er at besidde kapitalandele.

Koncernens hovedaktivitet bestar i udvikling, produktion og salg af kekkener, bad, garderobelgsninger samt
mgbler i Danmark og Norge.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Virksomheden Designa Kitchen Group A/S blev etableret i november 2017 med henblik pa akkvisition af
aktiviteterne i Designa A/S. Akkvisitionen blev gennemfgrt i februar 2018. I forbindelse hermed blev kontor,
produktions- og lagerfaciliteter i form af lejede lokaler samtidig overtaget og samlet under DES Ejendomme
ApS.

I koncernens fgrste driftsar har driftsindtjeningen vaeret positiv med et resultat for renter og afskrivninger
(EBITDA) pa DKK 9,7 millioner og et primaert resultat pa DKK 2,4 millioner. Der har ligeledes vaeret en positiv
pengestrgm fra den primaere drift pd DKK 12,5 millioner.

Driftsindtjeningen er pavirket savel positivt som negativt af en reekke engangseffekter afledt af akkvisitionen
og efterfglgende initiativer for at Igfte virksomhedens indtjening de kommende &r.

Koncernen har i ret investeret i distributionsnettet i Norge via abning af tre nye butikker, udvidet den
kommercielle organisation i Danmark, lanceret helt ny hjemmeside samt gennemfgrt markante effektivise-
ringer i produktions- og logistik set up.

Efter fgrste driftsdr fremstar virksomheden med en egenkapital p& DKK 30 millioner.

Med den markante styrkelse af den finansielle kapitalstruktur betragter ledelsen koncernens likviditetsbered-
skab for det kommende &r for sikret.

Forventet udvikling

Ledelsen forventer gget aktivitet og fortsat styrkelse af distributionsnettet i bdde Danmark og Norge. Parallelt
med dette vil virksomheden fortsat have fokus pa effektiviseringer pa tveers af organisationen. Ledelsen
forventer saledes en forbedret driftsindtjening i 2019.

Viden ressourcer

Koncernen bestraeber til stadighed pa at ajourfgre medarbejdernes viden i form af efter- og videreuddan-
nelse, herunder at fa tilgang af medarbejdere med relevante kompetencer. Koncernen betragtes som vae-
rende i besiddelse af den viden, der er ngdvendig for koncernens aktiviteter.

Miljomaessige forhold

Koncernen bestraeber sig pa at gore produktionen s& miljgbesparende som mulig. Alle spanplader, der an-
vendes til fremstillingen af skabe, skuffer og garderobeindretning, er produceret i Danmark af genbrugstrae.
Ligeledes tilbydes en reekke produkter som FSC® godkendte. Derudover foretages der Igbende energibespa-
rende investeringer i produktionsapparatet samt en bevidst holdningspavirkning af medarbejderne i det dag-
lige arbejde.
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Ledelsesberetning

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernens produkter forbedres og udvikles Igbende, ligesom der tilfgres nye koncepter, som indarbejdes i
sortimentet. Derudover har koncernen investeret i nye websites for hhv. Danmark og Norge, som blev lan-
ceret i december 2018.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling
Veaerdien af goodwill er behaeftet med vaesentlige forudsaetninger om udviklingen i selskabets drift, og veer-
dien af denne kan derfor vaere behaeftet med usikkerhed. Der henvises til note 6 for omtale heraf.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2018

2018

Note kr.

Bruttofortjeneste 1 65.950.908
Personaleomkostninger 2 (56.219.266)
Af- og nedskrivninger 3 (7.346.178)
Driftsresultat 2.385.464
Andre finansielle indtaegter 492.467
Andre finansielle omkostninger (3.018.942)
Resultat fgr skat (141.011)
Skat af arets resultat 4 509.584

Arets resultat 5 368.573
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

2018

Note kr.

Goodwill 26.246.333
Immaterielle anlaegsaktiver 6 26.246.333
Grunde og bygninger 79.000.000
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 8.551.698
Indretning af lejede lokaler 830.561
Materielle anlaegsaktiver 7 88.382.259
Deposita 612.092
Finansielle anlaegsaktiver 8 612.092
Anlagsaktiver 115.240.684
Ravarer og hjaelpematerialer 5.247.581
Fremstillede varer og handelsvarer 19.522.187
Varebeholdninger 24.769.768
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 9 38.065.370
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 10 985.316
Andre tilgodehavender 10.558.993
Periodeafgransningsposter 11 2.927.981
Tilgodehavender 52.537.660
Likvide beholdninger 2.318.623
Omsaetningsaktiver 79.626.051

Aktiver 194.866.735




Designa Kitchen Group A/S

Koncernens balance pr. 31.12.2018

Virksomhedskapital

Reserve for opskrivninger
Overfgrt overskud eller underskud
Egenkapital

Udskudt skat
Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Bankgaeld

Finansielle leasingforpligtelser
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Skyldig selskabsskat

Anden gaeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser

Passiver

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Koncernforhold

Dattervirksomheder

2018
Note kr.

1.300.000
16.494.496
12.075.271

29.869.767

12 1.835.000
13 1.114.027

2.949.027

23.015.542
70.181.913

492.567
16.843.700

14 110.533.722

14 3.139.155
4.681.044

10 145.787
24.312.106

578.300

15 18.657.827

51.514.219

162.047.941

194.866.735

17
18
19
20
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2018

Reserve for

Overfort

Virksom- opskriv- overskud eller

hedskapital ninger underskud Ialt

kr. kr. kr. kr.

Indskudt ved stiftelse 500.000 0 0 500.000
Kapitalforhgjelse 800.000 0 11.700.000 12.500.000
Valutakursreguleringer 0 0 6.698 6.698
Arets opskrivninger 0 21.146.790 0 21.146.790
g"g‘::”fafpitalbevaegelser 0 (4.652.294) 0 (4.652.294)
Arets resultat 0 0 368.573 368.573
Egenkapital ultimo 1.300.000 16.494.496 12.075.271 29.869.767
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2018
2018
Note kr.

Driftsresultat 2.385.464
Af- og nedskrivninger 7.346.178
Andre hensatte forpligtelser (522.000)
Andringer i arbejdskapital 16 4.125.063
Fortjeneste ved salg af ejendomme (andre driftsindtaegter) (806.995)
Pengestreamme vedrgrende primaer drift 12.527.710
Betalte finansielle omkostninger (2.526.474)
Pengestremme vedrgrende drift 10.001.236

Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaagsaktiver
Kgb af finansielle anlaagsaktiver
Kgb af virksomheder

Regulering kgbesum

Pengestramme vedrgrende investeringer

Optagelse af 1&n

Afdrag pa 1&n mv.

Afdrag pa leasingforpligtelser
Kontant kapitalforhgjelse

Pengestromme vedrgrende finansiering

FEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet geeld til banker
Likvider ultimo

(52.070.836)
2.208.246
(488.800)
(10.000.002)
(7.253.588)

(67.604.980)

43.859.697

(1.006.300)

(46.818)
13.000.000

55.806.579

(1.797.165)

(66.066.125)

(67.863.290)

2.318.623
(70.181.913)

(67.863.290)
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Koncernens noter

1. Bruttofortjeneste

Koncernen har i forbindelse med erhvervelse af aktiver og forpligtelser fra Designa A/S konstateret en

badwill pd 7.254 t.kr. Badwill er opgjort pd baggrund af ledelsens vurdering af dagsveerdien af de aktiver
og forpligtelser, der er erhvervet fratrukket kostprisen pa de erhvervede aktiver og forpligtelser.

2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

3. Af- og nedskrivninger

Afskrivninger p@ immaterielle anlaegsaktiver
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver
Nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver

Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

4. Skat af arets resultat
Aktuel skat
Andring af udskudt skat

2018
kr.

50.830.197
3.917.285
1.471.297

487

56.219.266

161

Ledelses-
vederlag
2018

kr.

2.247.720

2.247.720

2018
kr.

1.595.910

4.753.383

1.000.000
(3.115)

7.346.178

2018
kr.

578.300
(1.087.884)

(509.584)
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Koncernens noter

5. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

6. Immaterielle anlaegsaktiver
Tilgang ved virksomhedskgb o.l.
Kostpris ultimo

Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2018
kr.

368.573

368.573

Goodwill
kr.

27.842.243

27.842.243

(1.595.910)

(1.595.910)

26.246.333

Koncernens goodwill relaterer sig til den overtagne aktivitet i datterselkabet, Designa A/S ved genetablering
af selskabet i 2016. Vaerdien af goodwill er behaeftet med usikkerhed, idet dennne afhanger af den fremti-
dige indtjening og udvikling, herunder realisering af planlagt salgsstrategi ved etablering af nye butikker pd
strategiske udvalgte placeringer, en optimering af gvrige salgskanaler og partnerbutikker samt optimering

af pengebindinger.
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Koncernens noter

7. Materielle anlaegsaktiver
Tilgang ved virksomhedskgb o.l.
Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Arets opskrivninger
Opskrivninger ultimo

Arets nedskrivninger

Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Regnskabsmaessig veerdi, hvis aktiver ikke var
opskrevet

Ikke-ejede aktiver

8. Finansielle anlaegsaktiver
Tilgang ved virksomhedskgb o.l.
Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

9. Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Andre anlag,

drifts- Indretning af

Grunde og materiel og lejede
bygninger inventar lokaler
kr. kr. kr.
5.690.795 9.184.545 1.383.806
54.873.550 2.252.807 1.004.480
(1.723.299) (90.312) (100.000)
58.841.046 11.347.040 2.288.286
21.146.790 0 0

21.146.790

0 0 (1.000.000)
(1.399.830) (2.883.539) (470.014)
411.994 88.197 12.289
(987.836) (2.795.342) (1.457.725)
79.000.000 8.551.698 830.561
57.853.210 - -
- 656.301 -

Deposita

kr.

152.936

488.800
(29.644)

612.092

612.092

Af nettotilgodehavender efter fradrag af nedskrivninger forfalder 3.847 t.kr. efter 12 maneder.
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10. Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Foretagne acontofaktureringer
Overfgrt til gaeldsforpligtelser

11. Periodeafgransningsposter

2018
kr.

5.465.560
(4.626.031)

145.787

985.316

Periodeafgraensningsposter vedrgrer andel af omkostninger, der kan henfgres til efterfglgende regnskabs-

periode samt periodiserede etableringsomkostninger ved etablering af nye partnerbutikker.

12. Udskudt skat

Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Tilgodehavender

Geeldsforpligtelser

Fremfgrbare skattemaessige underskud

Bevagelser i dret

Indregnet i resultatopggrelsen
Indregnet direkte pa egenkapitalen
Udskudt skat ved virksomhedskgb o.l.
Ultimo

13. Andre hensatte forpligtelser

2018
kr.

288.000

1.996.000
(41.000)

68.000
(476.000)

1.835.000

(1.087.884)
4.652.294
(1.729.410)

1.835.000

Andre hensatte forpligtelser bestar af garantiforpligtelser overfor leverandgrer og samarbejdspartnere.

14. Langfristede geeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter

Bankgaeld

Finansielle leasingforpligtelser

Geeld til kreditinstitutter i gvrigt

Der er indgdet langsigtet finansieringsaftale

Forfald inden Forfald efter 12

for 12 maneder maneder Restgeeld efter
2018 2018 5 ar

kr. kr. kr.

1.094.155 23.015.542 18.931.560

0 70.181.913 0

145.000 492.567 0
1.900.000 16.843.700 7.193.700
3.139.155 110.533.722 26.125.260

med koncernes banker, der Igber frem til 2021.
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15. Anden geeld
Moms og afgifter

Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m.

Feriepengeforpligtelser
Anden gald i gvrigt

16. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger
/ndring i tilgodehavender
/Endring i leverandgrgaeld mv.

17. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt

2018
kr.

2.518.998

505.517
8.454.819
7.178.493

18.657.827

2018
kr.

(1.126.335)
(7.499.970)
12.751.368

4.125.063

2018
kr.

3.898.672
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18. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i grunde og bygninger, med bogfgrt vaerdi pd 51.500 t.kr. og 21.500 t.kr.
pr. 31.12.2018.

Til sikkerhed for bankgzaeld er deponeret ejerpantebrev pa 10.000 t.kr. med pant i grunde og bygninger med
bogfert veerdi pd 6.000. t.kr. pr. 31.12.2018.

Til sikkerhed for bankgaeld pa 68.744 t.kr. er tinglyst virksomhedspant p& 179.000 t.kr. med pant i vare-
beholdning, tilgodehavender for salg og tjenesteydelser, andre anlaeg, driftsmaterial og inventar samt good-
will. Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte aktiver udger 91.166 t.kr. pr. 31.12.2018.

Til sikkerhed for bankgzeld er deponeret ejerpantebrev nom. P& 9.000 t.kr. med pant i driftsmidler samt
goodwill med en bogfgrt vaerdi pa 33.794 t.kr. pr. 31.12.2018.

Til sikkerhed for bankgzaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 10.481 t.kr. og 9.900 t.kr. med pant i grunde
og bygninger med bogfert veerdi pd 51.500 t.kr. og 21.500 t.kr. pr. 31.12.2018.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor bankforbindelse maksimeret til 1.584 t.kr. Bankgeeld udggr
1.438 t.kr. pr. 31.12.2018.

Til sikkerhed for indgdet huslejeaftale er der stillet bankgaranti pd 84 t.kr.
19. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den stgrste koncern:

M/S2 Holding ApS, Kgbenhavn

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Designa Kitchen Group ApS, Silkeborg

Ejer-
andel
Hjemsted %
20. Dattervirk-
somheder
Designa A/S Silkeborg 100,0
Designa Kgkken Esbjerg ApS Esbjerg 100,0
Designa Kgkken Nykgbing F. ApS Nykgbing Falster 100,0
D-retail ApS Herning 100,0
Des Ejendomme ApS Silkeborg 100,0
Ip1K ApS Silkeborg 100,0
Ip2K ApS Silkeborg 100,0
Designa AS Oslo, Norge 100,0

Designa Kjgkken Bergen AS Bergen, Norge 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2018

2018
Note kr.
Bruttotab (200.938)
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 570.453
Andre finansielle omkostninger (6.942)
Resultat fgr skat 362.573
Skat af arets resultat 2 6.000
Arets resultat 3 368.573
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018

Note kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 28.571.649
Finansielle anlaegsaktiver 4 28.571.649
Anlaegsaktiver 28.571.649
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 360.320
Tilgodehavende selskabsskat 6.000
Tilgodehavender 366.320
Likvide beholdninger 951.798
Omsaetningsaktiver 1.318.118

Aktiver 29.889.767
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018

Note kr.

Virksomhedskapital 1.300.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 17.071.647
Overfgrt overskud eller underskud 11.498.120
Egenkapital 29.869.767
Anden gaeld 20.000
Kortfristede gaeldsforpligtelser 20.000
Gaeldsforpligtelser 20.000
Passiver 29.889.767

Personaleomkostninger
Eventualforpligtelser
Neertstdende parter med bestemmende indflydelse
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2018

Reserve for

netto-
opskrivning
efter indre Overfort
Virksom- veaerdis overskud eller
hedskapital metode underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
Indskudt ved stiftelse 500.000 0 0 500.000
Kapitalforhgjelse 800.000 0 11.700.000 12.500.000
Valutakursreguleringer 0 6.698 0 6.698
@vrige
egenkapitalposteringer 0 21.146.790 0 21.146.790
Skat af
egenkapitalbevaegelser 0 (4.652.294) 0 (4.652.294)
Arets resultat 0 570.453 (201.880) 368.573
Egenkapital ultimo 1.300.000 17.071.647 11.498.120 29.869.767
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1. Personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2. Skat af &rets resultat
Aktuel skat

3. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

4. Finansielle anlaegsaktiver
Tilgange
Kostpris ultimo

Valutakursreguleringer
Egenkapitalreguleringer
Andel af 3rets resultat
Andre reguleringer
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Designa A/S, Silkeborg (100%)
Des Ejendomme ApS, Silkeborg (100%)

2018

2018
kr.

(6.000)
(6.000)

2018
kr.

368.573

368.573

Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.

11.500.002

11.500.002

6.698

16.494.496

(6.683.135)
7.253.588

17.071.647

28.571.649

I tilknyttede virksomheder indgar goodwill med 26.246 t.kr. pr. 31.12.2018. Vaerdien af goodwill er behzaeftet
med usikkerhed, idet denne afhaenger af den fremtidige indtjening og udvikling i den tilknyttede virksomhed,
herunder realiseringen af planlagt salgsstrategi ved etablering af nye butikker pd strategiske udvalgte
placeringer, en optimering af gvrige salgskanaler og partnerbutikker samt optimeringer af den tilknyttede

virksomheds pengebindinger.
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Andre reguleringer udggr indtsegtsfgrt badwill i forbindelse med erhvervelsen af aktierne i Designa A/S. Der
henvises i den forbindelse til omtalen i note 1 i koncernregnskabet.

Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

5. Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med M/S2 Holding ApS som administrationsselskab. Selskabet
haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede
selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter

for de sambeskattede selskaber.

6. Nartstdende parter med bestemmende indflydelse

Moderselskabet MS2 Invest ApS, Kgbenhavn har bestemmende indflydelse som fglge af bestemmende ind-
flydelse i Designa Kitchen Group ApS, Kjellerup. M/S2 Holding ApS, Kgbenhavn, har bestemmende indflydelse
som fglge af bestemmende indflydelse i MS2 Invest ApS.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Det er selskabets fgrste regnskabsdr. Koncernregnskabet og arsregnskabet er udarbejdet efter folgende
regnskabspraksis:

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemveaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pd overtagelsestidspunktet. Der henseettes alene til
daekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er besluttet
i den erhvervede virksomheden inden overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne
omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden. Brugstiden revurderes arligt. Negative for-
skelsbelgb (negativ goodwill) indregnes i resultatopggrelsen som en indtzegt.
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Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er selvstaendige enheder, omregnes resultatopgg-
relserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger veesentligt fra transaktionsdagens
kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill betragtes som tilhgrende den
selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kursdifferencer, opstaet ved omreg-
ning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser
samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes
direkte p& egenkapitalen.

Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste omfatter nettoomsaetning, andring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling, an-
dre driftsindtaegter, omkostninger til rdvarer og hjaelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter
i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udfgres, sdledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (pro-
duktionsmetoden).

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for saedvanlige lagernedskriv-
ninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder omkostninger til distribution, administration mv. I posten indgdr endvidere nedskrivninger af til-
godehavender indregnet under omsaetningsaktiver.
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Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere. I personaleomkkostninger er fratrukket modtagne godtggrelse fra offentlige
myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anleegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra de fastsattte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver aktiver og gennemfgrte
nedskrivningtestt, og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtzegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tilleeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte p8 egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen.

Balance

Goodwill

Goodwill er positive forskelsbelgb mellem kostpris og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser i
virksomhedsovertagelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaagges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne er fastlagt ud fra en
vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markeds-
position og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegraensede im-
materielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille og indregne som seerskilte aktiver. Brugs-
tiderne revuderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr 20 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veaerdi.
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Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, andre anlaeg, driftsmateriel og inventar samt indretning af lejede lokaler males til
kostpris med tillaeg af opskrivnhinger og med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives
ikke pa grunde.

Grunde og bygninger opskrives til dagsveerdi. Opskrivninger til dagsveerdi indregnes direkte pa
egenkapitalen under en saerskilt reserve, der reduceres med efterfglgende af- og nedskrivninger samt
eventuel udskudt skat. Af- og nedskrivninger indregnes i resultatopggrelsen, medmindre nedskrivninger er
udtryk for tilbageforsler af opskrivninger, der indregnes direkte pd8 egenkapitalen under den szerskilte
reserve.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede
aktiver udggr kostprisen den laveste veerdi af dagsveerdien af aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige
leasingydelser.

Dagsvaerdien opggres til en skgnnet salgspris, baseret pd kapitalveerdiberegninger af estimerede lejeind-
teegter og —omkostninger, der kan opnas ved udlejning eller ved en ekstern maeglervurdering.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 20-40 &r
Produktionsanlaeg og maskiner 8 ar
Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 3-8 ar
Indretning af lejede lokaler 3-5ar

For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udggr afskrivningsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
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modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagzeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat forpligtelse malt
til nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pd balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til rdvarer, hjaelpematerialer og direkte lgn samt
indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og Ign, omkostninger til vedligeholdelse
af og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr
samt omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostpri-
sen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af faerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pd balancedagen udfgrte arbejde.

Salgsvaerdien males pd baggrund af faerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pd de enkelte
igangveerende arbejde. Fzerdigggrelsesgraden opggres ud fra de faktiske udleveringer til de igangvaerende
arbejder pa balancedagen.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller geaeldsforpligtelser,
afhaengigt af om nettovaerdien, der er opgjort som salgsvaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger,
er positiv eller negativ.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skon over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et ar fra balancedagen méles til tilbagediskonteret vaerdi.

N&r det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensaettes til deekning af det samlede tab, der paregnes ved det pagaeldende
arbejde.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males p& tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over Idneperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pd tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
fgrste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering
af den aftalte vare eller faerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.
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Anvendt regnskabspraksis

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af drets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Pengestremsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-
rielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1&n, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af bankgaeld. Bankgaeld udggr langfristet bankgaeld spe-
cificeret i note 14.



