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Virksomhedsoplysninger

Virksomhed

The Army-Painter Holding ApS
Adslev Hedevej 5

8362 Herning

CVR-nr.: 41979763
Hjemsted: Skanderborg
Regnskabsar: 01.01.2021 - 31.12.2021

Direktion
Bo Marck Penstoft, direktar

Revisor

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
City Tower, Veerkmestergade 2

8000 Aarhus C
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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2021 - 31.12.2021 for
The Army-Painter Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2021 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2021 - 31.12.2021.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Skanderborg, den 24.06.2022

Direktion

Bo Mearck Penstoft
direktar
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i The Army-Painter Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for The Army-Painter Holding ApS for regnskabsaret
01.01.2021 - 31.12.2021, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse 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. 31.12.2021 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2021 - 31.12.2021 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
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 relevant, 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af
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besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

« ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer 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 besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

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

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

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er
baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og selskabet ikke lengere kan fortsaette driften.

« Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet,
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 tilstraekkeligt 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, fore tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet 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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker



The Army-Painter Holding ApS | Den uafhaengige revisors revisionspategning

ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte 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 24.06.2022

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Mads Fauerskov Alexander Brix Kronborg
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne35428 MNE-nr. mne47804
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Ledelsesberetnin
g

Hoved- og nogletal

2021 2020

t.kr. t.kr.
Hovedtal
Bruttofortjeneste 60.479 43.779
Driftsresultat 33.776 24.247
Resultat af finansielle poster (209) (1.155)
Arets resultat 25.997 18.003
Arets resultat ekskl. minoriteter 26.514 18.086
Balancesum 73.220 54.715
Investeringer i materielle aktiver 5.837 7.039
Egenkapital 36.537 22.541
Egenkapital ekskl. minoriteter 36.639 22.125
Pengestreamme fra driftsaktivitet 14.643 6.416
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (5.827) (6.659)
Pengestremme fra finansieringsaktivitet (7.526) (1.046)
Nogletal
Soliditetsgrad (%) 50,04 40,44

Da koncernen fgrst er etableret i 2020, medtages hoved- og nggletal forst fra 2020 og frem.

Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version af

“Anbefalinger & Nagletal".

Soliditetsgrad (%):
Egenkapital ekskl. minoriteter * 100
Balancesum
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Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Selskabet er moderselskab, og dets hovedaktivitet omfatter besiddelse af kapitalandele i selskabets 2
datterselskaber The Army-Painter ApS og The Nordic Shield ApS.

Koncernens formal er at drive virksomhed indenfor specialiserede hobbyprodukter og hobbymaling til
detailhandel og distributaerer i hele verden.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

The Army-Painter ApS

Datterselskabet The Army Painter ApS afslutter 2021 med et resultat fgr skat pa 34.453 t.kr. Det er en positiv
udvikling fra 2020 med en vaekst i resultat for skat pa 48%, hvilket ledelsen finder tilfredsstillende.

Det har vaeret muligt at @ge aktivitetsniveauet pa bade salgs- og produktionssiden uden omkostningssiden har
fulgt en tilsvarende stigning. Arsagen findes i effektiviseringer foretaget gennem 2020, som har haft fuld effekt i
2021. Udbyttet af disse effektiviseringer er synlig pa bundlinjen trods et generelt lavt niveau for dollaren hvori
selskabet har meget handel.

Lanceringen af to store nye produktranges ultimo 2021 og primo 2022, har varet i fokus i andet halvar af 2021
og har sammen med fortsat vaekst fordret yderligere investering i varelager.

Virksomheden har ikke pa nuvaerende tidspunkt vaeret ramt af leveringsudfordringer.

The Nordic Shield
Selskabets resultat er utilfredsstilende og aktiviteten er lav. Ledelsen planlaegger pa sigt en nedlukning af
aktiviteten.

Saerlige risici

Valutarisiko

En sterre andel af koncernens indtaegter modtages i USD (US dollars), hvorfor ledelsen er opmaerksom pa
risikoen omkring kursudviklingen i denne valuta. Der anvendes ikke terminskontrakter eller andre finansielle
instrumenter til afdaekning af risikoen.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling

Arets resultat overstiger forventningerne for 2021. Der er set en meget positiv udvikling pa en lang raekke
negletal hen over aret, som ikke var givet ved arets start.

Her saerligt skal fremhaeves fortsat vaekst i salg og markedsomrader pa trods af meget stor vaekst i 2020
sandsynligvis partielt forarsaget af corona.

Forventningen om at kunne honorere en stigning i aktiviteten og samtidig kunne felge med pa leverandgrsiden
og med eksisterende produktionsapparat er blevet indfriet. En stabil leveringsevne pa alle produkter har bidraget
til en styrket markedsposition og brand, som ogsa er blevet styrket online i kraft af en eget og mere malrettet
SoMe indsats samt etableringen af et in-house e-commerce team.

Forventet udvikling

Vi forventer at fortsaette den positive udvikling i 2022 med vaekst i bade omsaetning og resultat. Launch af to nye
kerne produkter (ultimo 2021 og primo 2022), samt ny website og shop (primo 2022) har givet en god start pa
2022. Vi forventer dette vil bidrage til veekst pa eksisterende markeder. De nye produkt-launches ventes at drive
et varigt left i omsaetning da TAP med disse traeder ind pa velfunderede omrader i nichen som rummer et hidtil
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uudnyttet potentiale.

Vivil i 2022 traede ind pa flere digitale platforme, for at udnytte den know-how og det administrative setup der
er blevet skabt i forbindelse med opstart pd Amazon.

Samlet set forventes driftsresultat og resultat far skat at stige og ledelsen forventer et resultat for skat i
intervallet 30-40 mio.

Videnressourcer

Udviklingen af en intern e-commerce afdeling er af anselig veerdi for virksomheden. Denne udvikling vil
fortseette i 2022, og der vil etableres en generel online strategi integreret pa flere niveauer til resten af
virksomheden.

Ligeledes er kendskab til wargaming-nichen en stor ressource, som i lgbet af 2021 er styrket i kraft af flere
ansaettelser af personer med dette indblik.

Miljemaessige forhold

Vi hos The Army-Painter er bevidste om vores ansvar og opmarksomme herpa i dagligdagen. Vi er meget
bevidste omkring miljgpavirkning fra produktionen, handtering af affald og evrige tiltag for at mindske Co2-
aftrykket fra virksomheden. Der arbejdes kontinuerligt hermed og der planlaegges lebende tiltag for at mindske
belastningen. Konkret er der igangsat initiativer omkring emballagen til selskabets produkter med sigte pa at
nedbringe aftrykket pa miljget.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Organisationen har lgbende fokus pa udvikling af produktionen og pa lebende at tilpasse produkt-sortimentet og
udvikle nye produkter samt optimere produktionsmetoderne.

Primo 2022 er der konkret lanceret de nye produkter 'Speedpaint’ og ‘Airpaint’, der saetter nye muligheder

for kunderne.

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 resultatopgerelse for 2021

2021 2020

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste/-tab 60.479.200 43.779.498
Personaleomkostninger (24.410.111) (18.553.381)
Af- og nedskrivninger (2.292.614) (979.578)
Driftsresultat 33.776.475 24.246.539
Andre finansielle indteegter 1.203.467 1.313.020
Andre finansielle omkostninger (1.412.057) (2.467.691)
Resultat for skat 33.567.885 23.091.868
Skat af arets resultat 4 (7.571.303) (5.089.179)
Arets resultat 25.996.582 18.002.689
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Koncernens balance pr. 31.12.2021

Aktiver
2021 2020
Note kr. kr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 9.625.923 7.303.314
Indretning af lejede lokaler 218.615 170.847
Forudbetalinger for materielle aktiver 0 500.000
Materielle aktiver 6 9.844.538 7.974.161
Deposita 758.751 776.157
Finansielle aktiver 7 758.751 776.157
Anlaegsaktiver 10.603.289 8.750.318
Ravarer og hjelpematerialer 17.626.814 11.130.063
Fremstillede varer og handelsvarer 27.596.498 17.777.343
Forudbetalinger for varer 385.818 3.989.166
Varebeholdninger 45.609.130 32.896.572
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 15.143.193 10.195.944
Andre tilgodehavender 17.846 1.126.519
Tilgodehavende skat 0 1.407.406
Periodeafgraensningsposter 8 321.241 102.624
Tilgodehavender 15.482.280 12.832.493
Likvide beholdninger 1.525.622 235.721
Omsatningsaktiver 62.617.032 45.964.786

Aktiver 73.220.321 54.715.104
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Passiver
2021 2020
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 9 40.000 40.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 14.498.002 331.022
Overfort overskud eller underskud 22.101.089 9.754.000
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 12.000.000
Egenkapital tilherende modervirksomhedens kapitalejere 36.639.091 22.125.022
Egenkapital tilherende minoritetsinteresser (101.892) 415.595
Egenkapital 36.537.199 22.540.617
Udskudt skat 10 1.241.000 258.000
Hensatte forpligtelser 1.241.000 258.000
Leasingforpligtelser 4.967.673 2.901.517
Anden geeld 11 0 565.409
Langfristede geeldsforpligtelser 12 4.967.673 3.466.926
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 12 1.580.267 832.978
Bankgeeld 11.158.520 9.498.239
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 4.644.288 9.994.228
Geeld til tilknyttede virksomheder 156.593 452.229
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 632.250 0
Skyldig skat 922.423 0
Anden geld 13 4.672.933 2.986.738
Periodeafgraensningsposter 14 6.707.175 4.685.149
Kortfristede gaeldsforpligtelser 30.474.449 28.449.561
Gaeldsforpligtelser 35.442.122 31.916.487
Passiver 73.220.321 54.715.104
Begivenheder efter balancedagen 1
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 16
Eventualforpligtelser 17
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 18
Transaktioner med naertstdende parter 19
Koncernforhold 20

Dattervirksomheder

21
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Koncernens egenkapitalopgerelse for

2021

Reserve for

nettoopskriv-

ning efter Overfort

Egenkapital
tilhorende
Forslag til modervirksom

Virksomheds- indre vaerdis overskud eller udbytte for -hedens

kapital metode underskud regnskabsaret kapitalejere

kr. kr. kr. kr. kr.

Egenkapital primo 40.000 331.022 9.754.000 12.000.000 22.125.022
Udbetalt ordineert udbytte 0 0 0 (12.000.000) (12.000.000)
Arets resultat 0 14.166.980 12.347.089 26.514.069
Egenkapital ultimo 40.000 14.498.002 22.101.089 0 36.639.091

Egenkapital til

Egenkapital primo
Udbetalt ordineert udbytte
Arets resultat

Egenkapital ultimo

herende
minoritets-
interesser lalt
kr. kr.
415.595 22.540.617
0 (12.000.000)
(517.487) 25.996.582
(101.892) 36.537.199
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Koncernens pengestromsopgorelse for

2021

2021 2020
Note kr. kr.
Driftsresultat 33.776.475 24.246.539
Af- og nedskrivninger 2.292.614 979.578
Andringer i arbejdskapital 15 (16.310.436) (12.325.371)
Pengestromme vedrorende primaer drift 19.758.653 12.900.746
Modtagne finansielle indtaegter 1.203.467 1.313.020
Betalte finansielle omkostninger (1.412.057) (2.467.691)
Refunderet/(betalt) skat (4.906.996) (5.330.501)
Pengestromme vedrorende drift 14.643.067 6.415.574
Keb mv. af materielle aktiver (5.837.298) (7.039.045)
Salg af materielle aktiver (7.000) 27.960
Kgb af finansielle aktiver 0 1.000.000
Regulering af deposita 17.406 (647.668)
Pengestromme vedrerende investeringer (5.826.892) (6.658.753)
Frie pengestremme frembragt fra drift og investering for 8.816.175 (243.179)
finansiering
Afdrag pa lan mv. 1.660.281 9.498.239
Udbetalt udbytte (12.000.000) (13.000.000)
Leasingfinansiering 2.813.445 2.456.087
Pengestromme vedrorende finansiering (7.526.274) (1.045.674)
Andring i likvider 1.289.901 (1.288.853)
Likvider primo 235.721 1.524.574
Likvider ultimo 1.525.622 235.721
Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger 1.525.622 235.721
Likvider ultimo 1.525.622 235.721
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Koncernens noter

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

2 Personaleomkostninger

2021 2020

kr. kr.

Gager og lgnninger 21.197.406 16.770.012
Pensioner 2.446.618 1.315.152
Andre omkostninger til social sikring 475.506 250.440
Andre personaleomkostninger 290.581 217.777

24.410.111 18.553.381

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 57 39

Oplysninger om det samlede vederlag til ledelsesmedlemmer er ikke oplyst med henvisning til ARL §98b, stk. 3,
nr.2

3 Af- og nedskrivninger

2021 2020
kr. kr.
Afskrivninger pa materielle aktiver 2.299.614 951.618
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle aktiver (7.000) 27.960
2.292.614 979.578
4 Skat af arets resultat

2021 2020
kr. kr.
Aktuel skat 6.427.296 4.854.594
Andring af udskudt skat 978.127 234.585
Regulering vedrgrende tidligere ar 165.880 0
7.571.303 5.089.179

5 Forslag til resultatdisponering
2021 2020
kr. kr.
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 0 12.000.000
Overfprt resultat 26.514.069 6.086.094
Minoritetsinteressers andel af resultatet (517.487) (83.405)

25.996.582 18.002.689
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6 Materielle aktiver

Andre anlaeg,
driftsmateriel

16

Forud-

betalinger
Indretning af for materielle

oginventar lejede lokaler aktiver
kr. kr. kr.
Kostpris primo 9.506.772 184.286 500.000
Overfersler 500.000 0 (500.000)
Tilgange 5.741.912 95.386 0
Afgange (1.681.345) 0 0
Kostpris ultimo 14.067.339 279.672 0
Af- og nedskrivninger primo (2.203.458) (13.439) 0
Arets afskrivninger (2.251.996) (47.618) 0
Tilbagefersel ved afgange 14.038 0 0
Af- og nedskrivninger ultimo (4.441.416) (61.057) 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 9.625.923 218.615 0
Ikke-ejede aktiver 7.378.000 0 0
7 Finansielle aktiver
Deposita
kr.
Kostpris primo 776.157
Tilgange 120.622
Afgange (138.028)
Kostpris ultimo 758.751
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 758.751
8 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposterne bestar af forudbetalte omkostninger.
9 Virksomhedskapital
Palydende Nominel
veerdi veerdi
Antal kr. kr.
A-anparter 22.000 1 22.000
B-anparter 18.000 1 18.000
40.000 40.000

A-anparterne tilhgrer Mgrck Invest og der er 100% stemmerettigheder tilhgrende disse anparter. Ingen

stemmerettigheder er tilhgrende B-anparterne.
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10 Udskudt skat

17

2021 2020
kr. kr.
Materielle aktiver 1.845.000 1.073.000
Varebeholdninger 828.000 0
Tilgodehavender 9.000 7.000
Forpligtelser (1.441.000) (822.000)
Udskudt skat i alt 1.241.000 258.000
2021
Bevaegelser i aret kr.
Primo 258.000
Indregnet i resultatopggrelsen 983.000
Ultimo 1.241.000
11 Anden geeld (langfristet)
2021 2020
kr. kr.
Feriepengeforpligtelser 565.409
565.409
12 Langfristede forpligtelser
Forfald inden Forfald inden Forfald
for 12 for 12 efter 12
maneder maneder maneder
2021 2020 2021
kr. kr. kr.
Leasingforpligtelser 1.580.267 832.978 4.967.673
1.580.267 832.978 4.967.673
Der er ingen geeld med forfald efter 5 ar.
13 Anden geeld (kortfristet)
2021 2020
kr. kr.
Moms og afgifter (445.385) 293.776
Skyldig lan, A-skat, sociale bidrag m.m. 1.059.527 2.297.938
Feriepengeforpligtelser 231.544 395.024
Anden geeld i gvrigt 3.827.247 0
4.672.933 2.986.738
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14 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter bestar af modtagne forudbetalinger for varer, hvorfra der senere vil blive indregnet
omsaetning.

15 Andring i arbejdskapital

2021 2020

kr. kr.

Andring i varebeholdninger (12.712.558) (23.250.189)
Andring i tilgodehavender (3.263.944) (7.398.006)
/Andring i leverandgrgaeld mv. (333.934) 18.322.824

(16.310.436) (12.325.371)

16 Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

2021 2020
kr. kr.
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 3.813.000 8.968.000

17 Eventualforpligtelser

Moderselskabet og de danske datterselskaber indgér i en dansk sambeskatning med Mgarck Invest ApS som
administrationsselskab. Moderselskabet og de danske datterselskaber 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.
De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af
administrationsselskabets arsregnskab.

18 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for alt mellemvaerende med selskabets bankforbindelse har selskabet stillet virksomhedspant pa
4.000 t.kr. Sikkerheden omfatter immaterielle rettigheder, andre anlaeg, driftsmateriel og inventar,
tilgodehavender fra salg og lagerbeholdninger.

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte aktiver pr. 31.12.2021 udger 69.919 t.kr. (31.12.2020: 48.693 t.kr.).
19 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar

| arsrapporten oplyses alene transaktioner med nzertstaende parter, der ikke er gennemfgrt pa markedsvilkar.
Der er ikke gennemfart sddanne transaktioner i regnskabsaret.

20 Koncernforhold

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:

Marck Invest ApS, Skanderborg, CVR-nr. 34 60 97 99

21 Dattervirksomheder

Ejerandel
Hjemsted Retsform %
The Army-Painter ApS Skanderborg ApS 100

The Nordic Shield ApS Skanderborg ApS 50,10
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Modervirksomhedens
resultatopgoerelse for 2021
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2021 2020

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste/-tab (22.000) (8.000)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 26.166.980 331.022
Andre finansielle omkostninger (150) 0
Resultat for skat 26.144.830 323.022
Skat af arets resultat 1 4,873 2.000
Arets resultat 2 26.149.703 325.022
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dervirk hed bal
Modervirksomhedens balance pr.
31.12.2021
Aktiver
2021 2020

Note kr. kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 36.298.002 22.131.022
Finansielle aktiver 3 36.298.002 22.131.022
Anlaegsaktiver 36.298.002 22.131.022
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1.400.000 0
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 4.873 2.000
Tilgodehavender 1.404.873 2.000
Likvide beholdninger 4.850 0
Omsaetningsaktiver 1.409.723 2.000
Aktiver 37.707.725 22.133.022
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Passiver
2021 2020
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 40.000 40.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 14.498.002 331.022
Overfert overskud eller underskud 21.736.723 9.754.000
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 12.000.000
Egenkapital 36.274.725 22.125.022
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 30.000 8.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 770.750 0
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 632.250 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 1.433.000 8.000
Gaeldsforpligtelser 1.433.000 8.000
Passiver 37.707.725 22.133.022

Personaleforhold
Eventualforpligtelser
Nertstdende parter med bestemmende indflydelse

Transaktioner med nzertstaende parter

N o o b~
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Modervirksomhedens
egenkapitalopgerelse for 2021

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter Overfort Forslag til
Virksomheds- indre vaerdis overskud eller udbytte for
kapital metode underskud regnskabsaret I alt
kr. kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 40.000 331.022 9.754.000 12.000.000 22.125.022
Udbetalt ordineert udbytte 0 0 0 (12.000.000) (12.000.000)
Arets resultat 0 14.166.980 11.982.723 26.149.703
Egenkapital ultimo 40.000 14.498.002 21.736.723 0 36.274.725
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Modervirksomhedens noter

1 Skat af arets resultat

2021 2020
kr. kr.
Andring af udskudt skat (4.873) (2.000)
(4.873) (2.000)

2 Forslag til resultatdisponering
2021 2020
kr. kr.
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 0 12.000.000
Overfort resultat 26.149.703 (11.674.978)
26.149.703 325.022

3 Finansielle aktiver
Kapitalandele

i tilknyttede

virksomheder

kr.

Kostpris primo 21.800.000
Kostpris ultimo 21.800.000
Opskrivninger primo 331.022
Andel af arets resultat 26.166.980
Udbytte (12.000.000)
Opskrivninger ultimo 14.498.002
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 36.298.002

Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

4 Personaleforhold
Virksomheden har ingen ansatte udover direktionen. Direktgren har ikke modtaget vederlag.

5 Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Marck Invest ApS som administrationsselskab. Selskabet hafter
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. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen
fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.

6 Naertstaende parter med bestemmende indflydelse
Marck Invest ApS ejer 55% af alle andele i selskabet, har 100% stemmerettigheder og har dermed bestemmende
indflydelse pa dette. Ultimativt har Bo Merck Penstoft den bestemmende indflydelse.
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7 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar

| drsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstaende parter, der ikke er gennemfart pa markedsvilkar.
Der er ikke gennemfart sddanne transaktioner i regnskabsaret.

24
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Anvendt regnskabspraksis

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

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar dog med tilpasninger efter indtraeden i
regnskabsklasse C herunder med indregning af indirekte produktion omkostninger fra 2021 jf.
overgangsbestemmelserne i Arsregnskabsloven.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

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

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemvaerender
og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber,
der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en saerskilt post i ledelsens forslag til
resultatdisponering, og deres andel af dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post
under koncernens egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.
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Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geeldsforpligtelser 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 resultatopgerelsen som finansielle poster.
Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er kgbt i
fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Kursregulering af mellemvaerender med selvstaendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del af
den samlede investering i den pageeldende dattervirksomhed, indregnes direkte i reserve for
valutakursreguleringer under egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetaere aktiver og
forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa
anskaffelsestidspunktet eller pa tidspunktet for eventuelle efterfalgende op- eller nedskrivninger.
Resultatopgerelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster, som er afledt
af ikke-monetare aktiver og forpligtelser, dog omregnes til historiske kurser gaeldende for de pagaeldende ikke-
monetaere poster.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, eendring i lagre af faerdigvarer og varer under
fremstilling, arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindtaegter, omkostninger til
ravarer og hjelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsatning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og
risikoovergang til kaber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i
forbindelse med salget og males til dagsvaerdien af det fastsatte vederlag.

AEndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling

/Andring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling omfatter regnskabsarets formindskelser eller
foregelser af lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling. | posten indgér saedvanlige nedskrivninger af de
pagaldende lagerbeholdninger. £ndringer i ravarelagre indgar i posten omkostninger til ravarer og
hjeelpematerialer.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris, reguleret for seedvanlige lagernedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsatningsaktiver.
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Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle aktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger og af
gevinster og tab ved salg af materielle aktiver.

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

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indteegter bestar af @vrige renteindtaegter fra bl.a. transaktioner i fremmed valuta og
bankindestdender.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder gzeld og transaktioner i fremmed valuta
samt bankgeeld og leasingydelser.

Skat

Arets skat, der bestér af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrerende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle aktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar og indretning af lejede lokaler males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

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

Indirekte produktionsomkostninger i form af indirekte henferbare personaleomkostninger og afskrivninger pa
immaterielle og materielle aktiver, der er anvendt i fremstillingsprocessen, indregnes i kostprisen baseret pa det
medgaede timeforbrug for det enkelte aktiv.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-6ar

Indretning af lejede lokaler 5ar
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For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udger afskrivningsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvardier revurderes arligt.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vardi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

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

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

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse af og
afskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger
til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af
faeerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

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

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

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag
Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.
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Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det
foreslaede udbytte for regnskabsaret vises som en sarskilt post i egenkapitalen.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser males ved ferste indregning til minoritetsinteressernes andel af den overtagne virksomheds
nettoaktiver malt til dagsveerdi. Der indregnes ikke goodwill vedrgrende minoritetsinteressernes andel i den
overtagne virksomhed.

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. Der indregnes dog ikke udskudt skat af ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget
goodwill og midlertidige forskelle opstaet pa anskaffelsestidspunktet, som ikke er opstaet ved en
virksomhedssammenslutning, og som ikke har effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige
indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremfarselsberettigede, skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrerende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geaeldsforpligtelser og males
pa tidspunktet for indgaelse af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter forste
indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsveerdien og den
nominelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopgarelsen over kontrakternes lgbetid som en finansiel
omkostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes linezert i resultatopgerelsen over
leasingperioden.

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

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfaring i
efterfelgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestromsopgerelsen
Pengestremsopggrelsen viser pengestremme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved
arets begyndelse og slutning.

Pengestramme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opgeres som
driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, eendring i driftskapital samt betalte finansielle indteegter,
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finansielle omkostninger og selskabsskat.

Pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af
virksomheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle aktiver.

Pengestresmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i sterrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af 1an, afdrag pa

rentebaerende gaeld, herunder leasingforpligtelser, keb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger.



