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Gabriel Holding A/S realiserer
en organisk omsatningsveaekst pa 21%
og en stigning i resultat for skat pa 22%

Udvalgte nggletal

- Omsaetningen steg til 598,7 mio. kr. (492,8 mio. kr.).

- Resultat af primaer drift (EBIT) af fortseettende aktivite-
ter blev 55,3 mio. kr. (45,9 mio. kr.) svarende til en stig-
ning pa 20%.

- Overskudsgraden blev 9,2% (9,3%).

- Resultat fgr skat af fortsaettende aktiviteter blev 57,0 mio.
kr. (46,8 mio. kr.) svarende til en stigning pa 22%.

. Resultat efter skat blev 45,2 mio. kr. (35,3 mio. kr.).

- Forrentning af den investerede kapital (ROIC) fgr skat blev
28,6% (29,5%).

- Resultat pr. aktie (EPS) steg til 23,4 kr. (19,1 kr.).

- Pengestrgmmen fra periodens drift blev 39,7 mio. kr. (25,6
mio. kr.).

- Bestyrelsen foreslar et udbytte pa kr. 9,50 pr. aktie a kr. 20.

Resumé

Regnskabsaret har vaeret preeget af vaekst i et let stigende
marked. Den organiske omsatningsvaekst pd 21% frem-
kommer som resultat af vaekst inden for alle forretnings-
enheder, og med undtagelse af England, pd samtlige geo-
grafiske markeder.

Deninovember 2016 tilkgbte virksomhed, Screen Solutions
Ltd, realiserer fortsat omsaetningstilbagegang sammenlignet
med sidste ar, som fglge af planlagte og gennemfgrte tilpas-
ninger af salgsstrategien. Omsaetningen i Screen Solutions
forventes stabil i 2018/19 og identificerede potentialer for-
ventes udviklet og realiseret i de kommende ar i bade det
engelske selskab som i FurnMaster enhederne.

Resultatfremgangen pd 22% fremkommer som fglge af,
at den realiserede omsaetning ligger over det forventede,
samt fra generelle produktivitetsforbedringer i koncernen.

Ved indledningen af aret forventede ledelsen en vaekst i om-
saetningen i niveauet 10-15% samt en tilsvarende stigning
i resultat fgr skat. Efter 6 maneder justerede ledelsen for-
ventningerne til en vaekst i omsaetning og resultat fgr skat
i niveauet 20%.

Kort inden regnskabsarets afslutning blev forventningerne
preeciseret til en omsaetning i niveauet 598 mio. kr. og et
resultat fgr skat pa 57-58 mio. kr.

Begivenheder efter balancedagen
Den 12. oktober 2018 underskrev Gabriel Holding A/S et
Letter of Intent med pensionskoncernen PenSam med
henblik pa salg af hele aktiekapitalen i det 100% ejede
datterselskab, Gabriel Ejendomme A/S.

Den samlede salgspris udggr 150 mio. kr. hvorfra fratraekkes
rentebarende gaeld og udskudt skat i Gabriel Ejendomme
A/S. Transaktionen vedrgrende overdragelse af ejendoms-
selskabet til pensionskoncernen PenSam forventes at finde
sted omkring 1. april 2020. Datterselskabet klassificeres
saledes fortsat som ophgrende aktivitet i arsregnskabet.

Den 4. oktober 2018 blev der indgaet betinget aftale om kgb
af 100% af aktiekapitalen i UAB Baltijos Tekstilé i Litauen.
Prisen er aftalt til godt 4 mio. EUR og handlen er betinget og
forventes effektueret senest ultimo 2018 efter gennemfgrt
due diligence.

Forventninger til fremtiden

Det globale marked for erhvervsmgbler forventes for 2018/19
at veere let stigende. Nye produkter indenfor alle omrader
er vel modtaget, og der er generelt godt momentum i alle
forretningsenheder.

Eventuelle udfordringer vedr. toldsatser i USA pa varer fra
Kina, samt ved gennemfgrt Brexit, forventes at kunne hand-
teres gennem allerede gennemfgrte forberedelser.

Ledelsen vurderer, at mulighederne for vaekst i bade om-
s&tning og indtjening, er til stede. Pa baggrund af koncer-
nens udbyggede og konstant stigende indsats i udviklings-
og salgsaktiviteter og det let stigende marked forventes en
omsaetnings- og indtjeningsvaekst i niveauet 10-20%.

Bestyrelsen indstiller fglgende til generalforsamlingen i
Gabriel Holding A/S den 13. december 2018:

- Der udloddes et udbytte pa kr. 9,50 pr. aktie a kr. 20.

- Bestyrelsen foreslar genvalg af direkter Jorgen Kjeer
Jacobsen, direktgr Hans O. Damgaard, direktgr Sgren B.
Lauritsen og Group CFO Pernille Fabricius som selska-
bets generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.

- Bestyrelsen foreslar genvalg af KPMG Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab.

. Arsrapporten indstilles til godkendelse pa selskabets
general forsamling torsdag den 13. december 2018 kL.
14.00 pa selskabets kontor i Aalborg.

Den officielle arsrapport offentligggres pa selskabets
hjemmeside, og den trykte udgave af arsrapporten fore-
ligger senest den 3. december 2018 pa selskabets kontor.



Hoved- og nggletal”

for koncernen

HOVEDTAL Enhed 2017/18  2016/17  2015/16  2014/15  2013/14
Omsaetning mio. kr. 598,7 492,8 390,4 334,8 281,8
Vaekst % 21,5 26,2 16,6 18,8 6,4
Heraf eksport mio. kr. 540,1 4492 355,0 301,5 251,2
Eksportandel % 90 91 91 90 89
Resultat af primaer drift (EBIT) af fortsaettende aktiviteter mio. kr. 55,3 45,9 39,4 25,7 25,2
Finansielle poster netto mio. kr. -0,7 -2,2 -1,2 -0,9 2,6
Resultat fgr skat af fortseettende aktiviteter mio. kr. 57,0 46,8 42,7 26,8 27,8
Skat mio. kr. -12,9 -10,7 -8,5 -5,6 -5,9
Resultat efter skat af fortsaettende aktiviteter mio. kr. 44,2 36,1 34,2 21,1 21,9
Resultat efter skat af ophgrende aktiviteter mio. kr. 1,0 -0,9 0,1 0,4 -
Arets resultat mio. kr. 45,2 35,3 34,3 21,52 21,9
Pengestrgm fra:
Driftsaktivitet mio. kr. 39,7 25,6 33,5 18,2 24,5
Investeringsaktivitet mio. kr. -37,3 -47.3 -6,7 -22,3 -5,9
Finansieringsaktivitet mio. kr. -8,4 20,5 -11,0 -1,5 -15,7
Aktiver bestemt for salg mio. kr. -2,1 -3,8 -3,6 -9.2 -
Arets pengestresmme mio. kr. -8,1 -4.,9 12,2 -14,8 2,9
Investeringer i materielle aktiver mio. kr. 18,5 13,7 5,7 18,7 13,5
Af- og nedskrivninger mio. kr. 15,5 10,9 8,0 8,3 7,0
Egenkapital mio. kr. 251,3 221,0 201,6 178,1 166,0
Balancesum mio. kr. 436,1 398,3 289,7 278,4 245,2
Investeret kapital mio. kr. 204,4 195,0 122,3 233,5 202,6
Arbejdskapital mio. kr. 135,1 100,5 81,6 73,9 62,0
Gennemsnitligt antal medarbejdere antal 517 404 292 238 142
Omsaetning pr. medarbejder mio. kr. 1,2 1,2 1,3 1,4 2,0
N@GLETAL
Bruttomargin % 39,3 41,4 40,6 39,8 41,1
Overskudsgrad (EBIT-margin) % 9,2 9,3 10,1 7.7 8,9
Afkastningsgrad (ROIC) fgr skat % 28,6 29,5 19,6 12,3 12,7
Afkastningsgrad (ROIC) efter skat % 22,1 22,8 15,7 9,7 11,0
Resultat pr. aktie (EPS) kr. 23,4 19,1 18,1 11,2 11,6
Egenkapitalforrentning % 18,7 17,1 18,0 15,8 13,6
Soliditet % 57,6 55,5 69,6 64,0 67,7
Indre vaerdi, ultimo kr. 133 117 107 94 88
Bgrskurs, ultimo kr. 608 475 570 199 185
Borskurs/indre vaerdi kr. 4,6 4,1 53 2,1 2,1
Price earnings (PE) kr. 26,0 24,8 31,5 17,8 16,0
Price Cash Flow (PCF) kr. 29,0 35,0 32,2 20,7 14,3
Foreslaet udbytte pr. 20 kr. aktie kr. 9,50 7,65 7,25 5,50 5,25
Dividend Yield % 1,6 1,6 1,3 2,8 2,8
Payout-ratio % 40 41 40 49 45

Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal 2015”.

For definition af nggletal henvises til side 71.

*) Nggletal for 2014/15 og tidligere er ikke korrigeret for ophgrte aktiviteter.



Direktionen i Gabriel Holding A/S.
CEO Anders Hedegaard Petersen
og CCO Claus Mgller.
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Gabriel profil

Idégrundlag
Innovation og veerdiskabende samarbejde er nggleord i
Gabriels idegrundlag.

Gabriel er en nichevirksomhed, der gennem hele vaerdikzeden,
fraide til mgbelbruger udvikler, producerer og salger mgbel-
stoffer, komponenter, polstrede flader samt beslaegtede pro-
dukter og services. Det sker til anvendelsesomrader, hvor
der stilles ufravigelige krav til seerlige produktegenskaber,
design, logistik samt dokumenteret kvalitets- og miljgstyring.

Vision

Gabriel skal veere den foretrukne udviklingspartner og
leverandgr til udvalgte internationalt markedsledende pro-
ducenter og storbrugere af polstermgbler, saeder og pol-
strede flader.

Gabriel skal opna Blue Ocean status gennem et innovativt
forretningskoncept, patenter, licenser, eksklusivaftaler eller
lignende rettigheder.

Gabriel skal vaere en attraktiv arbejdsplads og partnervirk-
somhed for kompetente medarbejdere og virksomheder.

@konomiske mal

Gabriel tilstreeber gennemsnitligt at opna:

- afkast af den investerede kapital (ROIC) pa mindst 15%
for skat.

- En stigende overskudsgrad (EBIT margin).

- En gennemsnitlig arlig veekst i resultatet pr. aktie pa
mindst 15%.

- En gennemsnitlig arlig vaekst i omsaetningen pad mindst 15%.

| &r med akkvisitioner eller stgrre etableringer accepterer
ledelsen en midlertidig nedgang i de gkonomiske mal, dog
saledes selskabet over en 5-3rig periode, gennemsnitligt,
lever op til de fastlagte skonomiske mal.

Strategi

Gabriel vokser med de stgrste. Gabriels vaekst er baseret
pé teet udviklingssamarbejde og samhandel med ca. 60
udvalgte internationalt markedsledende storkunder i en
global strategi.

Det er Gabriels mal at opna den stgrste andel af hver af de
udvalgte strategiske kunders kgb af mgbelstoffer, andre
komponenter og serviceydelser i vaerdikaeden. Realiseringen
af forretningspotentialet fra vaerdikaedens led, der kommer
efter mgbelstoffer, f.eks. tilskaering, syning og polstring af
mgbeldele, sker gennem forretningsenheden FurnMaster.

Medarbejderudvikling

Gabriel skal globalt kunne tiltraekke og fastholde medarbej-
dere med rette kompetencer og viden for fortsat at kunne
skabe innovation og vaekst. Gabriel prioriterer, at alle anven-
der, udvikler og deler viden og kompetencer.

Alle ansatte informeres lgbende om Gabriels vision, strategi,
mal samt aktivitetsplaner og far lebende information om deres
arbejdssituation i forbindelse med medarbejdersamtaler og
afdelingsmgder. Dette sikrer, at alle medarbejdere arbejder
efter klare mal og ansvarsomrader, samt at den faglige og
personlige udvikling stimuleres.

Virksomhedsstruktur
Gabriel-koncernen bestar overordnet af tre driftsselskaber

foruden udviklingsselskabet ZenXit A/S og ejendomsselska-
bet Gabriel Ejendomme A/S.

De tre driftsselskaber, Gabriel A/S i Europa, Gabriel Asia
Pacific i Asien og Gabriel North America Inc. i USA sikrer, at
koncernens overordnede mal om innovation og vaerdiskabelse
sker med en tilpas grad af regional tilpasning.

De tre driftsselskaber drives alle med fire kerneprocesser
som det centrale omdrejningspunkt. Kerneprocesserne er
fastlagt pa basis af koncernens strategi, og der er fastlagt ind-
satsmal og resultatmal (KPI mal) i hver af kerneprocesserne:

- Key Account Management (KAM].
- Logistik.

+ Produkt og procesinnovation.

« Priskonkurrenceevne.

Aktiviteterne i Gabriel-koncernens selskaber er omtalt
nedenfor:

Gabriel Holding A/S

Gabriel Holding A/S er koncernens moderselskab, hvor den
overordnede ledelse varetages. Som konsekvens af at kon-
cernen siden 2015 har opereret i tre selvstaendige drifts-
selskaber, er centrale koncernfunktioner med virkning fra
1. oktober 2016 blevet overfgrt fra driftselskabet Gabriel A/S.

Direktionen i Gabriel Holding A/S tegnes af CEO Anders
Hedegaard Petersen og CCO Claus Mgller. Derudover er
den overordnede ledelse af de centrale omrader, Design og
Produktudvikling, Kvalitet og CSR samt Forretningsudvik-
ling placeret i Gabriel Holding A/S og varetages af direktgrer
indenfor hvert omrade.

Gabriel Asia Pacific

Gabriel Asia Pacific (Gabriel (Tianjin) International Trading
Co. Ltd.) blev etableret i 2003 og beskeftiger sig med udvik-
ling af den asiatiske region. Selskabet er en vigtig del af den
samlede strategi om at kunne servicere globale erhvervs-
megbelproducenter og distributgrer samt at kunne sikre frem-
bringelse af innovative og konkurrencedygtige produkter til
alle markeder. Endvidere har selskabet et taet samarbejde
med regionens interigr og designfirmaer med servicering
af anlaegsprojekter, herunder levering af tekstillgsninger til
kontorer, hoteller, lufthavne, universiteter, teatre og koncert-
sale. Foruden det regionale hovedkontor i Beijing, der blev
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udvidet i 2015, har deri en arraekke vaeret kontorer i Shang-
hai, Guangzhou og Hong Kong. 1 2017/18 er der desuden abnet
salgskontoreriShenzhen, Chengdu, Singapore og i Thailand,
og der er stort fokus pa fortsat rekruttering og udvidelser af
iseer salgsressourcer, bade i Kina og i Asia Pacific regionen
som helhed.

Der er i regnskabsaret udviklet nye produkter og etableret
lgbende leverancer til nye strategiske kunder i Europa, USA
og Asien. Nye udviklingsprojekter og salgsemner er konstant
i pipeline, og den lokale indsats intensiveres kontinuerligt.

Markedet i Asien er generelt prisfglsomt, men de ledende
markedsaktgrer udviser i stigende grad interesse for Gabriel
Asia Pacific, der placerer sig i nichen for hgjt foraedlede
megbelstoffer og beslaegtede tekstilprodukter, hvor der stilles
ufravigelige krav til design, kvalitet og produkter med doku-
mentation for miljg og energimaessig baredygtighed, kon-
kurrencedygtige priser samt korte leveringstider.

Gabriel North America Inc.

Gabriel North America Inc. blev etableret i foraret 2015 som
en del af koncernens vaekststrategi og som naturlig forlaen-
gelse af selskabets stigende aktivitetsniveau pa det nord-
amerikanske marked. Forinden etableringen af driftssel-
skabet havde Gabriel i 2014 etableret lager og udlevering.

Selskabet etablerede i 2015 salgskontor i Grand Rapids, Michi-
gan, og der er lgbende tilfgrt yderligere salgs- og kundeservice
ressourcer til servicering af koncernens kunder pa det ame-
rikanske marked.

[ august 2016 blev de forste skridt til etablering af en Furn-
Master enhed i USA taget. Der blev sdledes indgaet lejeaftale,
som sikrer ca. 3.000 m2 produktionslokaler i Grand Rapids,
Michigan. Etablering af enheden er forlgbet efter planen.
Udover udskzering, sy- og polstring produceres der i enheden
de treekomponenter, der indgar i de lgsninger, der salges.

Som det har vaeret tilfeeldet i Europa er der estimeret et
betragteligt potentiale i FurnMaster enheden og med god
udvikling i realisering af disse potentialer. Fortsatte etable-
ringsomkostninger og investeringer ggr at enheden fortsat
i 2017/18 udviste et underskud i driften. Forventningerne til
regnskabsaret 2018/19 er fortsat vaekst, men ogsa fortsatte
etableringsomkostninger, som ggr, at der alene planlaegges
med et mindre overskud fra driften.

Gabriel A/S

Gabriel A/S varetager koncernens europaiske salgs- og
udviklingsaktiviteter og en raekke koncernfunktioner. Gabriel
A/S’ vision er at veere den foretrukne udviklingspartner og
leverandgr til udvalgte internationalt markedsledende pro-
ducenter og storbrugere af polstermgbler, saeder og pol-
strede flader. For at sikre implementering af visionen har
Gabriel A/S etableret selvsteendige salgsselskaber pa de

vigtige markeder Tyskland, England, Sverige, Spanien (etab-
leret 2018) og filial i Frankrig og er derudover repraesenteret
gennem dedikerede Key Account Managers inden for bran-
chens primare markeder i Europa.

Salgsstyrken i Gabriel A/S varetager salgsledelse af alle kon-
cernens produkter og ydelser malrettet de vigtigste aktgrer
pa det europaeiske marked.

Polstervirksomhed, UAB FurnMaster, Litauen
| regnskabsaret 2012/13 etablerede driftsselskabet Gabriel
A/S dattervirksomheden UAB FurnMaster i Litauen.

Selskabet er en vaesentlig bidragsyder til koncernens vaekst,
ligesom ledelsen fortsat har store forventninger til yderli-
gere aktivitetsindsatser og produktionsoptimeringer i de
kommende ar.

Polstervirksomhed, FurnMaster sp. z 0.0., Polen
| regnskabsaret 2014/15 etablerede driftsselskabet Gabriel
A/S dattervirksomheden FurnMaster sp. z 0.0. i Polen.

Produktionsenheden er centrali forhold til vaekstplanerne
for FurnMaster. Der er i lgbet af aret indgdet produktions-
aftaler med flere nye europaeiske kunder, ligesom potentielle
kunder udviser stor interesse for FurnMaster produktionen.

Screen Solutions Ltd

Gabriel A/S erhvervede 100% af aktiekapitalen i skeermvaegs-
producenten Screen Solutions Ltd i England i november 2016.

Screen Solutions Ltd er anerkendt som en af Europas fgrende
leverandgrer af skeermvaegge, kontorrumsinddelinger m.m.
til den europaeiske mgbelindustri og opererede primaert under
de anerkendte brands, Screen Solutions og Acoustic Comfort.
Selskabet undergar en transformation, hvor deres staerke
udviklings- og produktionsplatform udnyttes til at blive en
steerk partner for Gabriels Key Accounts.

Kgbet af aktierne i det engelske selskab skete som led i
koncernens ggede fokus pa at udvide de services og produk-
ter, der pa globalt plan tilbydes koncernens primaere kunde-
gruppe. Derudover stgtter opkgbet den fortsatte styrkelse af
Gabriels tilstedevaerelse i Storbritannien.

Vaveri og SampleMaster produktion,

UAB Baltijos Tekstilé, Litauen

Gabriel og Baltijos Tekstileé (BTC) har samarbejdet siden
1999 hvor Gabriels egne vaeve overfgrtes til BTC i forbin-
delse med outsourcing af produktionen fra Aalborg. BTC
har siden vaeret den primaere vaevepartner i den europaei-
ske produktion, samt varetaget stgrstedelen af produktion
af de salgsmaterialer, der omsaettes via Gabriels forret-
ningsenhed SampleMaster.



Den 4 oktober 2018 blev der indgdet betinget aftale om kgb
af 100% af aktiekapitalen i selskabet. Handlen er betinget og
forventes effektueret ultimo 2018 efter gennemfgrt due dili-
gence. Det forventede kgb af aktierne i det litauiske selskab
sker for at understgtte koncernens vaekst i bade tekstilfor-
retning og SampleMaster, og for at sikre fortsat hgj leve-
ringssikkerhed og konkurrenceevne.

Farveri, UAB Scandye, Litauen

UAB Scandye blev etableret i 2003, og i 2006 blev Gabriel A/S
medejer af selskabet. UAB Scandye er Gabriel-koncernens
primaere farveriog efterbehandlingsanlaeg i Europa. Gabriels
ejerandel er 49,3%. UAB Scandye servicerer udover Gabriel en
raekke andre eksterne kunder med farvning, efterbehandling
og inspektion.

ZenXit A/S

Modningen af ZenXit-materialet, der er et alternativ til PU-
skum, fortsaetter. Der samarbejdes fortsat med udvalgte
megbelproducenter pa at feerdigudvikle materialet, og der
arbejdes pa et antal konkrete markedsmodningsopgaver,
hvor materialet umiddelbart kan anvendes.

Faerdigudviklingen og markedsmodningen af produktet
har taget leengere tid end fgrst antaget. Indsatsen med
produktet fortsaettes imidlertid, da potentialerne fortsat
vurderes interessante.

GABRIEL GROUP 2018

Gabriel Ejendomme A/S - Gabriel Erhvervspark
Gabriel Ejendomme A/S blev etableret i 2011 som selvsteen-
dig enhed, hvortil koncernens domicil i Aalborg blev overfgrt.
Hovedaktiviteten er at udvikle og udleje kontorfaciliteterne i
Aalborg til bade interne og eksterne lejere.

| marts 2016 igangsatte ledelsen en proces for at afhande
Gabriel Erhvervspark til den hgjest opnéelige pris. Erhvervs-
parken omfatter en ca. 6.100 etagemeter stor kontorejendom
med moderne mgde- og kantinefaciliteter for ejendommens
lejere, herunder Gabriel, samt et stgrre antal etagemeter
med udbygningsmuligheder.

Den 12. oktober 2018 underskrev Gabriel Holding A/S et Letter
of Intent med pensionskoncernen PenSam med henblik pa
salg af hele aktiekapitalen i det 100% ejede datterselskab,
Gabriel Ejendomme A/S. Den samlede salgspris udggr 150
mio. kr. hvorfra fratraekkes rentebaerende gaeld og udskudt
skat i Gabriel Ejendomme A/S. Overdragelse af ejendoms-
selskabet til pensionskoncernen PenSam forventes at finde
sted omkring 1. april 2020.

Handlen er betinget af tilfredsstillende due diligence samt
at der kan gennemfgres en lokalplanaendring som tillader
opferelse af boliger pa matriklen.

Gabriel
Holding

Gabriel
Ejendomme

A/S

Gabriel A/S

Gabriel
(Tianjin) Gabriel
International North
Trading Co. | America Inc.
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(Kina)

Screen Gabriel
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"Combining functional value
with emotional utility value
is truly at the heart of
the Gabriel design philosophy."




Regnskabsberetning

Koncernens salgsaktiviteter

og omsatningsudvikling

Koncernens omsatning steg i regnskabsaret med 21% til
598,7 mio. kr. (492,8 mio. kr). Eksportandelene udgjorde 90%
mod 91% i 2016/17.

| arsrapporten for 2016/17 forventede ledelsen for regn-
skabsaret 2017/18 en vaekst i omseetning pa 10-15%. Efter 6
maneder af regnskabsaret opjusterede ledelsen sine forvent-
ninger til en vaekst i omsaetningen i niveauet 20%.

| 4. kvartal udgjorde omsaetningen 149,3 mio. kr. (125,5 mio.
kr.) svarende til en veekst pa 19%.

Det er ledelsens vurdering, at efterspgrgslen pa de euro-
paeiske, asiatiske og amerikanske markeder har varet, og
er, let stigende.

OMSZATNING FORDELT PR. AR
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Koncernens omsatningsudvikling fremkommer som re-
sultat af vaekst inden for alle forretningsenheder, og med
undtagelse af England, pa samtlige geografiske markeder.
Den i november 2016 tilkgbte virksomhed, Screen Soluti-
ons, realiserer fortsat omsaetningstilbagegang sammenlig-
net med sidste ar som fglge af planlagte, og gennemfarte,
tilpasninger af salgsstrategien.

Realisering af hgje vaekstrater er sket, og sker, i stigende
grad gennem implementering af stgrre kundeprojekter, med
lang og kompleks implementeringshorisont.

Omsaetningen i Screen Solutions forventes stabil i 2018/19
og identificerede potentialer forventes udviklet og realiseret
i de kommende ar i bade det engelske selskab som i Furn-
Master enhederne.

Lejeindteegter i Gabriel Erhvervspark indgar ikke i periodens
omsatning samtisammenligningstallene, da aktiviteterne
fortsat klassificeres som ophgrte aktiviteter som fglge af,
at ejendomsselskabet er udbudt til salg.

Arets realiserede vaekst kommer fra mgbelstoffer til er-
hvervsmgbler samt produkter og serviceydelser, som tilhgrer
vaerdikaedens naeste led, f.eks. tilskaring, syning og polstring
af mgbeldele, samt fra forretningsenheden SampleMaster i
Europa, der udvikler og szelger salgsmaterialer.

Omsaetningsudviklingen i koncernens mgbelstofsalg har
fortsat sin positive udvikling og bidrager som det stgrste
produktomréde til koncernomsaetning. Fortsatte investe-
ringer isalg og udvikling ggr at ledelsen forventer at kunne
fortseette vaeksten indenfor omradet.

Koncernens polstervirksomhed FurnMaster har som for-
ventet bidraget med tilfredsstillende vaekstrater i 2017/18.

De nu veletablerede polsterenheder i Polen og Litauen er
en vaesentlig andel heraf. Ledelsen overvejer lgbende tiltag,
som skal sikre den fortsatte vaekst i disse to enheder, hvilket
indebeaerer fokuseret salgsindsats, stgrre faciliteter samt
udvidelse af medarbejderstaben. | Litauen er der saledes
indgdet aftale om leje af nye og starre lokaler, som kan sup-
portere selskabets vaekst i en &rraekke, og der arbejdes pa
lignende tiltag i Polen. | USA er det fgrste ar efter etable-
ringen forlgbet efter planen.

Forretningsenheden SampleMaster, der udvikler, produce-
rer og saelger salgsmaterialer, har bidraget positivt til kon-
cernens vaekst og udger i stigende grad en central enhed i
koncernens vaekstambitioner.

Gabriels vaekststrategi om "at vokse med de stgrste” sikrer
den malrettede indsats over for udvalgte topkunder der alle
er globalt ledende mgbelproducenter og storforbrugere af
polstrede flader. Det er en strategi der virker og ledelsen
undersgger og igangsaetter lgbende initiativer, der bidrager
til fortsat vaekst, saledes at koncernens mal om en gennem-
snitlig vaekst i omsatningen pa mindst 15% kan opfyldes.

Der er iser fokus pa konstant stigende aktivitetsniveau i
salg, produktudvikling, forretningsudvikling samt akkvisi-
tioner. | tilleeg til tilfgrsel af yderligere ressourcer, sikres
kontinuerlig forbedring af produktiviteten gennem inve-
stering i nye vaerktgjer, arbejdsgange m.m. Indsatserne
organiseres i koncernens tre vertikaler (Asien, Amerika og
Europa) med tvaergédende koordinering gennem udvalgte
gruppefunktioner.

Koncernen deltager lgbende i relevante messeaktiviteter.

| februar 2018 afholdtes den skandinaviske mgbelmesse
(Stockholm Furniture Fair) og i oktober 2018 Europas stgrste
messe for erhvervsmgbler, Orgatec i Kaln. P& begge messer
kunne koncernen konstatere en positiv respons fra markedets
ledende mgbelproducenter, designere og produktudviklere.



Endvidere har der i &ret veeret rekordstor aktivitet pa sel-
skabets salgskontorer i Aalborg (DK), Beijing [CN), Shanghai
(CNJ, Guangzhou (CNJ), Hong Kong (CNJ), Singapore (SGP),
Bangkok (T), Grand Rapids (US), Stockholm (S), Paris (F),
London (UK) og Bingen ved Frankfurt (D).

| lgbet af dret er der desuden &bnet kontorer i Barcelona
(E), Shenzhen (CN) og Chengdu (CN]).

Koncernens indtjening, balance og pengestrgm
Resultat af primaer drift (EBIT) af de fortsaettende aktiviteter
blev for 2017/18 pa 55,3 mio. kr. (mod 45,9 mio. kr. sidste
ar), hvilket er en stigning pa 20,4%. Overskudsgraden (EBIT-
margin) blev 9,2% (9,3%). | 4. kvartal udgjorde EBIT 14,3 mio.
kr. (13,5 mio. kr.) svarende til en vaekst pa 5,9%.

Resultat for skat af de fortseettende aktiviteter blev 57,0
mio. kr. (46,8 mio. kr.), svarende til en stigning pa 21,8%. |
forbindelse med &rsrapporten for regnskabséaret 2016/17
forventede ledelsen en stigning i resultat for skat pa 5-10%.
Efter 6 maneder af regnskabsaret blev dette opjusteret til
en forventning om en stigning i resultat fgr skat i niveauet
20%, svarende til 56,0 mio. kr.

RESULTAT FOR SKAT
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Resultatfremgangen for regnskabsaret 2017/18 kommer som
fglge af den positive udvikling i koncernens omsaetning samt
samt generelle produktivitetsforbedringer i hele koncernen.

Koncernens samlede resultat efter skat blev 45,2 mio. kr.
(35,3 mio. kr.).

Forrentning af den investerede kapital (ROIC) for skat blev
28,6% (29,5%).
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*Sammenligningstal for 13/14, 14/15 og 15/16 er ikke korrigeret
for ophgrte aktiviteter.

Kommentarer til de enkelte resultatposter fremgar nedenfor.

Vareforbrug - bruttomargin

Koncernens realiserede bruttomargin i 2017/18 blev 39,3%
(41,4%). Faldet i bruttomargin skyldes primeert forskydnin-
gerikunde- og produktmiks primaert som fglge af stigende
omsetningsandel fra FurnMaster forretningsenheden.

Legnudgifter til koncernens produktionsmedarbejdere indgar
i vareforbrug og specificeres naermere i note 3 og 5.

Andre eksterne omkostninger

Koncernens andre eksterne omkostninger steg med 7,4%
til 71,5 mio. kr. (66,6 mio. kr.). Cirka en tredjedel af de eks-
terne omkostninger er omsaetningsvariable, og stigningen
kan saledes henfgres til det ggede aktivitetsniveau. De eks-
terne omkostninger er endvidere positivt pavirket af produk-
tivitetsforbedringer i koncernen.



Personaleomkostninger

Koncernens personaleomkostninger steg med 18,7% til
96,4 mio. kr. (81,2 mio. kr.) primaert som fglge af fortsat ud-
videlse af salgsstaben samt den igangvaerende etablering
i driftsselskabet Gabriel North America Inc i USA. Koncer-
nens personaleomkostninger fordeles pa administration,
salg og udvikling, som i 2017/18 udgjorde henholdsvis 24%,
66% og 10%.

Det gennemsnitlige antal medarbejdere for regnskabsaret
udger 517 (heraf 296 ansat i produktionen og 102 i salg/
udvikling) mod 404 (heraf 225 ansatte i produktionen og 88
i salg/udvikling) i 2016/17. Ved udgangen af regnskabsaret
2017/18 udger antal ansatte i koncernen 550 (heraf 322
ansatte i produktionen og 137 i salg/udvikling).
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Af- og nedskrivninger

De samlede af-og nedskrivninger i koncernen udggr 15,5 mio.
kr. mod 10,9 mio. kr. sidste ar. Stigningen i af- og nedskriv-
ninger henfgres primaert til nedskrivning af det innovations-
fondsstettede projekt "ENCOM”, hvor der gennem en arraekke
har veeret investeret i udvikling af et teknisk tekstil som iso-
leringsmateriale til byggeindustrien. Projektet blev indstillet

i 2. kvartal af 2017/18 og den regnskabsmaessige pavirkning
pa regnskabet udgegr netto 2,3 mio. kr., hvilket fremkommer
som indtaegt fra modtaget fondsstgtte pa 1,8 mio. kr. og ned-
skrivning af de aktiverede omkostninger pa i alt 4,1 mio. kr.

Andel af resultat efter skat i joint venture

| drets resultat er der indregnet en samlet resultatandel af
investeringen i UAB Scandye pa 2,5 mio. kr. (3,1 mio. kr.)
Det lille fald henfgres til generelt stigende omkostninger i
Litauen samt pa kemikalier og farvestoffer.

Finansielle poster

De finansielle poster udviser en nettoudgift pa 0,7 mio. kr.
(2,2 mio. kr.). Forbedringen skyldes primaert kursudviklin-
gen i udenlandsk valuta.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat udger 12,9 mio. kr. (10,7 mio. kr.).
Koncernens samlede skatteprocent falder fra 22,8% til 22,6%
som fglge af forskydning i resultatandel mellem koncernens
selskaber, som pavirkes af relativt store forskelle i skatte-
procenter mellem de respektive lande.

Gabriel Ejendomme A/S - Gabriel Erhvervspark
Som en konsekvens af, at der eri 2016 blev indledt en salgs-
proces af Gabriel Ejendomme A/S, klassificeres aktiviteten
"kontorudlejning” som en “ophgrt aktivitet”, og driftsresultat,
balance og indvirkning pa koncernens pengestrgm angives
saerskilt under de respektive poster.

Resultat efter skat for 2017/18 i Gabriel Ejendomme A/S
blev et overskud p& 1,0 mio. kr. mod et underskud pa 0,9
mio. kr. sidste ar. Erhvervsparken har stort set veeret fuldt
udlejet igennem hele &ret med stabile driftsomkostninger
ift. sidste ar. Der er i 2017/18 ikke foretaget afskrivninger
pa bygninger, hvorfor der i aret er realiseret et overskud
pa 1,0 mio. kr.

Detioktober 2018 indgdede LOI @ndrer ikke driften i Gabriel
Ejendomme A/S i det kommende ar idet det forventede salg
forst tidligst gennemfares i kommende regnskabsar.

Omsetningen forventes stabil i 2018/19 mens der planlaeg-
ges med forbedring af indtjeningen.

Balance og pengestrgm

Koncernens samlede balancesum udggr 436,1 mio. kr. mod
398,3 mio. kr. pr. 30. september 2017.

Immaterielle aktiver udggr uaendret 53,7 mio. kr. pr. 30.
september 2018, hvoraf goodwill i forbindelse med erhver-
velsen af Screen Solutions Ltd udger den stgrste andel
(27,0 mio. kr.).



Materielle aktiver udggr 48,5 mio. kr. pr. 30. september 2018
mod 40,8 mio. kr. aret fgr. Stigningen henfgres primaert til
anskaffelse af tekniske anlaeg, driftsmateriel og inventar i
forbindelse med kapacitetsudvidelser i produktionen samt
etablering af salgskontorer.

Andre langfristede aktiver udggr uaendret 31,4 mio. kr. pr.
30. september 2018 og langfristede aktiver udggr saledes
pr. 30. september 2018 133,7 mio. kr. mod 124,5 mio. kr. pr.
30. september 2017.

Der arbejdes i koncernen kontinuerligt pa forbedring af
den forholdsmaessige arbejdskapital, som opggres som
en forholdsmaessige andel af omsaetningen. | 2018 er kon-
cernens netto arbejdskapital forgget fra 100,5 mio. kr. pr.
30. september 2017 til 135,17 mio. pr. 30. september 2018.
Netto arbejdskapitalen pr. 30. september 2018 svarer til
22,6% arsomsatningen mod 20,4% pr. 30. september 2017.

Koncernens varebeholdninger udgjorde pr. 30. september
2018 102,2 mio. kr. mod 83,9 mio. kr. pr. 30. september
2017 svarende til en stigning pd 22%. Tilgodehavender er
steget med 17% pr. 30. september 2018 til 87,0 mio. kr. (74,2
mio. kr. pr. 30. september 2017). Periodeafgransnings-
posterne udgjorde 3,5 mio. kr. pr. 30. september 2018 og
likvide beholdninger faldt til 28,0 mio. kr. (30,0 mio. kr.). De
kortfristede aktiver udgjorde saledes 220,7 mio. kr. pr. 30.
september 2018 mod 192,4 mio. kr. pr. 30. september 2017.

Koncernens egenkapital udggr 251,3 mio. kr. pr. 30. septem-
ber 2018 mod 221,0 mio. kr. pr. 30. september 2017. Lang-
fristede forpligtelser udggr 13,8 mio. kr. mod 16,9 mio. kr.
pr. 30. september 2017. De kortfristede forpligtelser udger
143,7 mio. kr. pr. 30. september 2018 mod 130,4 mio. kr. pr.
30. september 2017. De samlede forpligtelser udger saledes
157,5 mio. kr. pr. 30. september 2018 mod 147,3 mio. kr.
pr. 30. september 2017. Stigningen udggr 7% og henfgres
primaert til stigning i geeld til kreditinstitutter, mens anden
gaeld er faldet.

Forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg (Gabriel Ejen-
domme A/S), er faldet fra 30,0 mio. kr. pr. 30. september
2017 til 27,2 mio. kr. pr. 30. september 2018.

Pengestrgmmen fra periodens drift er positiv med 39,7 mio.
kr. mod 25,6 mio. kr. i samme periode sidste ar. Stigningen
kan primaert henfgres til det ggede driftsresultat, samt at
stigning i pengebindinger pa varelagre og tilgodehavender
ikke har veeret s& hgj som sidste ar, pa trods af det stigende
aktivitetsniveau. Herudover har koncernens skattebetalinger
vaeret pad niveau med samme periode sidste ar.

De samlede nettoinvesteringer udger 17,8 mio. kr. mod 13,7
mio. kr. i samme periode sidste ar.

Koncernen har i december 2017 udbetalt udbytte pd 14,5
mio. kr. og der er indregnet udbytte pad 18,0 mio. kr. vedr.
regnskabsaret 2017/18.

Produktudvikling, forretningsudvikling

og innovation

Med udgangspunkt i koncernens idegrundlag er Gabriel en
nichevirksomhed, der gennem hele vaerdikaeden fra ide til
mgbelbruger, udvikler, producerer og saelger mgbelstoffer,
komponenter, polstrede flader samt beslaegtede produk-
ter og services, hvilket stiller store krav til produktudvik-
ling, forretningsudvikling og innovation i hele vaerdikaeden.

Koncernen gger lgbende den globale indsats inden for produkt-
udvikling, forretningsudvikling og innovation, med henblik pa
konstant at forbedre koncernens samlede vaekstpotentialer.
Resultaterne af forretningsudvikling og innovation omfatter
bl.a. etablering af driftsselskab i USA og etablering og ud-
vikling af FurnMaster forretningsenhederne.

Gabriels produkt-og procesinnovation fra idé til faerdig-
polstret produkt har i 2017/18 fortsat vaeret en prioriteret
kerneproces. Investeringen i forskning og udvikling udger
15,0 mio. kr. (mod 15,3 mio. kr. i sidste regnskabsar), sva-
rende til 3% af omsaetningen. Udvikling af nye produkter
og lesninger foregar koordineret og afstemt med koncer-
nens vigtigste kunder. Den koordinerede indsats er med til
at gge traefsikkerheden samt introduktionshastigheden for
produkter, lgsninger og services, der lanceres pa markedet.

Produktudvikling og innovation koordineres centralt, men
finder sted i de tre driftsselskaber og i samtlige strategiske
forretningsenheder, som samlet understgtter koncernens
kerneproces "produkt- og procesinnovation”. De enkelte
enheders markedspotentialer identificeres, udvikles og ak-
tiveres samtidig med, at veerdien af en faelles koordineret
indsats udnyttes og malrettet tilbydes markedets ledende
mgbelproducenter.

Koncernen har i en arreekke malsat lancering af et betrag-
teligt antal nye tekstiler pa verdensmarkedet. 1 2017/18 blev
portefgljen af globalt konkurrencedygtige tekstile produk-
ter udvidet. Der blev sdledes lanceret 8 helt nye tekstiler,
0g 4 eksisterende produkter blev opdateret med henblik
pa at sikre yderligere vaekst. | FurnMaster, Screen Soluti-
ons og SampleMaster er der realiseret et stgrre antal nye
kunderelationer, hvoraf en stor del er realiseret efter gen-
nemfgrt udviklingsarbejde.

Forretningsenheden DesignMaster i Aalborg samt udvik-
lingsafdelingen i Beijing gennemfgrer lgbende design-
baserede udviklings-og konsulentaktiviteter, der tager afsaet
i kunders og slutbrugeres gnsker og behov. Dette sker pa
baggrund af grundleeggende markedsindsigt og malrettet
research, der baserer sig pa "time-to-market” inden for
3-18 maneder.

Koncernen arbejder desuden med et antal produkt-
innovationsopgaver med “"time- to-market” pa mere end
18 maneder.



Disse udviklingsprojekter rummer betydelige omend usikre
indtjeningspotentialer. Projekterne koncentreres om ud-
vikling af tekniske tekstiler og beslagtede produkter, som
primeaert forventes at finde anvendelse inden for Gabriels
eksisterende veerdikaede.

Gennem en malrettet formidling af Gabriels innovations-
og udviklingsstrategi er der etableret teette relationer til
udvalgte mgbelproducenters designere, udviklingsteams
og beslutningstagere.

For produktnyheder og cases henvises i gvrigt til www.
gabriel.dk, hvor det ogsa er muligt at tilmelde sig koncernens
nyhedsbreve.

Forventninger

Det globale marked for erhvervsmgbler forventes for 2018/19
at veere let stigende. Nye produkter indenfor alle omrader
er vel modtaget, og der er generelt godt momentum i alle
forretningsenheder. Eventuelle udfordringer vedr. toldsat-
ser i USA pa varer fra Kina, samt ved gennemfgrt Brexit
forventes at kunne handteres gennem allerede gennem-
forte forberedelser.

Ledelsen vurderer, at mulighederne for vaekst i bdde om-
saetning og indtjening er til stede. P& baggrund af koncer-
nens udbyggede og konstant stigende indsats i udviklings-
og salgsaktiviteter og det let stigende marked forventes en
omsatnings- og indtjeningsvaekst i niveauet 10-20%.
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"As a one stop supplier, we change
the game for our customers by
reducing complexity, increasing
production efficiency and
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Seerlige risici

| Gabriels forretning indgar en reekke kommercielle og
finansielle risici, som er vaesentlige, ndr koncernens fremtid
skal vurderes. Ledelsen sgger at imgdega og begraense de
risici, som koncernen via egne handlinger kan pavirke. Det
er endvidere Gabriels politik ikke at foretage aktiv spekula-
tion i finansielle instrumenter. Styringen retter sig saledes
alene mod de risici, der er en direkte fglge af koncernens
drift, investeringer og finansiering.

Konkurrencesituation

Gabriel er en nichevirksomhed, der primaert henvender sig til
kunder og brugeromrader, hvor der stilles ufravigelige krav
til produktegenskaber, design og dokumenteret kvalitets- og
miljgstyring. Gabriel er inden for nicheomradet et globalt
velkendt brand. Gabriels aktiviteter er konstant rettet mod at
udvikle og befaeste en position som den foretrukne leveran-
der af mgbelstoffer og tilhgrende komponenter til strategisk
udvalgte, internationale erhvervsmgbelproducenter. Det sker
gennem en konsekvent udvikling af Blue Ocean-produkter
og -ydelser inden for den vaerdikeede, som Gabriel er en
del af. Konkurrenceevnen sgges konstant styrket gennem
den lgbende udvikling af forretningsmodellen, saledes at
Gabriel bedst muligt mgder markedernes krav og struk-
turelle udvikling.

Kunder og markeder

Gabriel retter produkt- og konceptudvikling mod udvalgte
topkunder. 90% af omsatningen eksporteres og afsaettes
hovedsageligt til europeaeiske lande, men i stigende grad
0gsa til oversgiske lande som USA og Kina.

Produkter

Gabriel udnytter sin forretningsmodel og sgger risikospred-
ning ved at tilbyde nye produktlgsninger i en stgrre del
af vaerdikaeden. Det sker gennem udvikling af fremtidens
mgbelstoffer, -komponenter og ydelser i samarbejde med
de strategisk udvalgte storkunder.

Ravarer

For at imgdekomme eventuelle udsving i révarepriser i
lebet af dret forsgger Gabriel, pd baggrund af forventnin-
gerne til den fremtidige produktion, at afdeekke behovet ved
kort- eller langsigtede leveranceaftaler med koncernens
primare leverandgrer.

Valutarisici

Koncernen foretager afdaekning af valutarisici under hensyn-
tagen til forventede fremtidige betalingsstremme og for-
ventet fremtidig kursudvikling. Salget til kunder i Europa
faktureres som hovedregel i euro eller i kundens valuta.

Valutakursrisici pa indteegtssiden er sdledes begraenset, da
langt stgrstedelen faktureres i euro.

Den vaesentligste del af virksomhedens indkgb afregnes
enten i danske kroner, euro eller US-dollars. For at opna
et mere fordelagtigt renteniveau samt matche indgangen
af euro har koncernen optaget realkreditldn samt indgaet
leasingaftalerieuro. Bankfinansieringen er ligeledes baseret
pa lgbende kreditter i euro eller danske kroner.

Seigvrigt note 24 for en uddybende beskrivelse af valutarisici.

Renterisici

Koncernens bankgeeld er en lgbende driftskredit med en
variabel rente, mens realkreditlan i Gabriel Ejendomme A/S
er optaget som et tilpasningslan i euro med rentetilpasninger
hvert femte ar. Obligationsbeholdningen bestar hovedsage-
ligt af obligationer i danske kroner med kort lgbetid, saledes
at renten lgbende tilpasses til det generelle renteniveau i
samfundet. Koncernens finansielle tilgodehavender er kon-
traktmaessigt baseret pa en fast rente i hele laneperioden.

Seigvrigt note 24 for en uddybende beskrivelse af renterisici.

Kreditrisici

Koncernens politik for kreditrisici medfgrer, at alle stgrre
kunder og andre samarbejdspartnere lgbende kreditvurde-
res. Styring af kreditrisikoen er baseret pa interne kredit-
rammer for kunder. Koncernens samlede tilgodehavender
fra salg er fordelt p& mange kunder, lande og markeder,
som sikrer en god risikospredning. Pa finansielle tilgode-
havender har Gabriel sikkerhed i det produktionsudstyr,
der er leaset ud til

samarbejdspartnere.

Finansielt beredskab

Koncernen vurderer lgbende behovet for tilpasning af kapital-
strukturen for at afveje det hgjere afkastkrav pa egenkapital
over for den usikkerhed, som er forbundet med fremmed-
kapital. Koncernen har en fortsat uudnyttet kreditramme
hos koncernens bankforbindelse og mulighed for udvidelse
heraf hvis det bliver ngdvendigt. Pa den baggrund vurderes
koncernen at have tilstraekkelig likviditet til sikring af den
lebende finansiering af den fremtidige drift og investeringer.

Forretningssteder

Koncernen udgver blandt andet sin virksomhed i Kina. Ud-
gvelse af virksomhed i Kina indebaerer risici, som normalt
ikke forefindes pa de europaeiske og amerikanske markeder.
Skattelovgivning m.v. er sdledes karakteriseret af hyppige
andringer, der kan medfgre risici. Koncernen forsgger at
minimere disse risici ved jaevnlig kontakt med samarbejds-
partnere samt anvendelse af lokale radgivere.



Forsikring

Det er Gabriels politik at forsikre mod risici, der kan fa
vaesentlig indflydelse p& koncernens gkonomiske stilling.
Der er saledes blandt andet tegnet forsikring, som om-
fatter driftstab og produktansvar samt en all-risk daekning
pa koncernens materielle anlaegsaktiver og varelagre i bade
ind- og udland.

Miljgrisici

Gennem miljgcertificering efter ISO 14001, EU Ecolabel
miljgmaerkning, Cradle to cradle markning, Oeko-Tex og
kvalitetscertificering efter ISO 9001 sikres, at der ikke opstar
vaesentlige miljgrisici i forbindelse med virksomhedens
aktiviteter eller produkter. Gabriels miljgpolitik forebygger
uheld og skal sikre, at ingen produkter, som forlader virk-
somheden, indeholder sundhedsskadelige stoffer.

IT-risici

Koncernen har valgt at outsource driften af virksomhedens
it-platform til eksterne servicepartnere. Dette sikrer en
lebende opdatering af sikkerhedssystemer og mindsker
risikoen for vaesentlige driftsforstyrrelser.

Leverandgrrisici

Gabriel anvender i vid udstraekning ravarer, halvfabrikata
og faerdigvarer, som i seerlige tilfaelde af leverancesvigt kan
indkgbes hos alternative leverandgrer.

Beredskab

Der arbejdes lgbende med at forbedre og informere om
de fastlagte beredskabsplaner i henhold til kvalitets- og
miljgledelsessystemet. Der gennemfgres lgbende uddan-
nelsesaktiviteter inden for fgrstehjaelp og brandbekaam-
pelse, og alle omrader har en operationel beredskabsplan
i tilfselde af uheld.
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"Our solutions solve the
complex challenges of today's
work spaces and increase
comfort, privacy and productivity
in all types of interiors."
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Corporate Governance

Redeggrelse for virksomhedsledelse

Nasdaq Copenhagen A/S har vedtaget et seet anbefalin-
ger om god selskabsledelse (Corporate Governance), som
senest er opdateret i november 2017. De seneste opdate-
ringer traeder i kraft for selskaber med regnskabsar, der
starter 1. januar 2018 eller derefter. Neerveerende rede-
gorelse er saledes underlagt anbefalingerne i den udgave,
der blev offentliggjort i november 2014. Anbefalingerne for
god selskabsledelse kan rekvireres pa Komitéen for god sel-
skabsledelses hjemmeside www.corporategovernance.dk.

Selskaber skal forholde sig til disse anbefalinger og saerligt
forklare, hvor deres praksis afviger fra anbefalingerne. Det
er ledelsens opfattelse, at Gabriel i al vaesentlighed lever
op tilanbefalingerne for god selskabsledelse, og efter prin-
cippet om "fglg eller forklar” beror det pa selskabets egne
forhold, om anbefalingerne fglges, eller om det ikke er
hensigtsmaessigt eller gnskeligt, hvorefter dette forklares.

Gabriel Holding A/S har udarbejdet den lovpligtige rede-
gorelse for virksomhedsledelse, jf. arsregnskabslovens
§107b for regnskabséaret 2017/18 og offentliggjort denne
pa koncernens hjemmeside: www.gabriel.dk/en/investor/
Corporate-Governance.

Redeggrelsen omfatter selskabets arbejde med anbefalinger
for god selskabsledelse, en beskrivelse af hovedelementerne
i koncernens interne kontrol- og risikostyringssystem i
forbindelse med regnskabsafleeggelsen, samt en beskri-
velse af koncernens gverste ledelsesorganer og disses
sammenszatning.

For en detaljeret gennemgang af anbefalingernes enkelte
punkter og Gabriels efterlevelse heraf henvises til koncer-
nens hjemmeside (se linket ovenfor).

Redeggrelse for samfundsansvar

Samfundsansvar er en del af Gabriels forretningsstrategi,
og i koncernen har gnsket om at agere ansvarligt i forhold til
kunder, medarbejdere, forretningsforbindelser og omverde-
nen altid haft hgjeste prioritet. | henhold til Arsregnskabs-
lovens § 99a har Gabriel udarbejdet den lovpligtige rede-
gerelse for samfundsansvar for regnskabséret 2017/18, og
redeggrelsen kan laeses eller downloades pa www.gabriel.
dk/en/investor/reports/csr-and-enviromental-reports.

Gabriel er en global virksomhed med produktion af mgbel-
tekstiler m.v. i flere forskellige lande. Der anvendes under-
leverandgrer fra Europa og Kina, ligesom produkterne eks-
porteres til hele verden. Gabriel har fokus pa at udvikle
kerneforretningen og mgde de strategiske udfordringer pa
en gkonomisk og samfundsansvarlig made. Arbejdet med
CSR har altid haft ledelsens bevagenhed og indgar som en
naturlig del af arbejdet for alle medarbejdere i koncernen.

CSR spiller en central rolle for Gabriel, og der tages ansvar
for at skabe vaerdi, som bidrager til en positiv samfunds-
udvikling. Gabriel tilslutter sig principperne i FN’s Global
Compact og fokuserer pa fglgende omrader:

- Gabriels produkter og ydelser skal udvikles og fremstilles
under hensyntagen til brugernes sikkerhed og sundhed.
Ved produktfrembringelsen skal pavirkning af miljget
minimeres, og dyrevelfaerden respekteres.

- Et godt arbejdsmiljg sikres i hele forsyningskseden og
overholder landespecifik lovgivning samt Gabriels egne
krav. Kravene omfatter konkrete tekniske specifikatio-
ner og forhold, som fremgar af Gabriels Code of Conduct.

- Kontinuerlig kompetence- og jobudvikling prioriteres hgjt
for alle ansatte.

- Gabriel gnsker at stgtte studerende med praktikophold og
indga i uddannelsesprojekter til gavn for de studerende
og virksomheden.

- Gabriel kommunikerer &bent om virksomhedens CSR-akti-
viteter og stgtter udbredelsen af CSR som ledelsesaktivitet.

Redeggrelse for kensmaessig

sammensatning af ledelsen

Gabriel gérind for mangfoldighed blandt medarbejderne og
herunder, at en tilnaermelsesvis ligelig fordeling af kennene
bidrager positivt til arbejdsmiljget og styrker koncernens
performance og konkurrenceevne.

Gabriel-koncernen hari 2018 revurderet malsaetningerne for
det underrepraesenterede ken og vil fortsat arbejde p3 at gge
antallet af kvindelige ledere. Det er besluttet at opretholde
de specifikke mal for bestyrelse og direktion fremadrettet,
saledes at malet for andelen af det underrepraesenterede
ken i bestyrelsen udggr 25% (malet er opfyldt for 2017/18),
og malet for direktionen udger 30% (p.t udger det under-
repreesenterede kgn i direktionen 0%). Malet for mellem-
ledere er forgget fra 30% til 40% (udger p.t. 35%), men det
er fortsat bestyrelsens overordnede politik, at valg af kan-
didater til ledige jobs besluttes pa baggrund af kompetence
hos kandidaten, og ikke pa baggrund af ken.

Den lovpligtige redeggrelse for det underrepraesenterede
kan, jf. arsregnskabslovens §99b kan hentes pa: www.gabriel.
dk/en/investor/Corporate-Governance.

Bestyrelse og direktion vurderer lgbende kompetence-
kravene og for at opfylde malsatningen om flere kvindelige
ledere, vil koncernen ivaerksaette en raekke initiativer, der
kan fremme udviklingen og stgtte op om kvindelige ledere.
Bestyrelsen og direktionen mener, at et maltal pa 30% for
direktion og 40% for mellemledere er ambitigst, men reali-
stisk. Bestyrelse og direktion vil ggre en aktiv indsats for, at
der i fremtiden i hgjere grad end tidligere udpeges kvinder
som kandidater til bestyrelses- og direktionsposter.

Personaleomsaetningen i Gabriel-koncernen er relativ lav,
og der har derfor veeret en begranset udskiftning bade
i den gverste ledelse og blandt de gvrige lederstillinger i
koncernen, hvilket naturligt begraenser udviklingen. Kon-
cernen arbejder malrettet pa at udvikle karrieremuligheder
m.v. for p& denne made at tiltraekke flere egnede kvinde-
lige kandidater, ligesom der fokuseres pa interne tiltag for
at fastholde og udvikle kvindelige talenter.


https://www.gabriel.dk/en/investor/corporate-governance/
https://www.gabriel.dk/en/investor/corporate-governance/
www.gabriel.dk/en/investor/reports/csr-and-enviromental-reports/
www.gabriel.dk/en/investor/reports/csr-and-enviromental-reports/
https://www.gabriel.dk/en/investor/corporate-governance/
https://www.gabriel.dk/en/investor/corporate-governance/
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Aktionaerinformation

Aktiekapital

Gabriel Holding A/S" aktiekapital bestar af 1.890.000 stk.
aktier & 20 kr. Gabriel har én aktieklasse, og ingen aktier
ertildelt seerlige rettigheder. Alle aktierne er omsaetnings-
papirer og frit omsaettelige. Gabriel Holding A/S er noteret
pa Nasdaq Copenhagen A/S under kortnavn GABR fonds-
koden DK0060124691. Aktien indgér under indeks Small Cap.

Gabriel tilstreeber at opretholde et tilfredsstillende niveau i
information for investorer og analytikere for at sikre, at aktie-
prisen ikke er emne for pludselige udsving, samt afspejler
den forventede udvikling i selskabet.

Folgende aktionaerer besidder aktier, som enten er tillagt
mindst 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller hvis
palydende veerdi udggr mindst 5% af aktiekapitalen:

Katt Holding ApS, Hgjbjerg

Matlau Holding ApS, Skanderborg

Marlin Holding ApS, Malling

Fulden Holding ApS, Beder

Chr. Augustinus Fabrikker A/S, Kgbenhavn
GAB Invest ApS, Aalborg

Poul H. Lauritsen Holding ApS, Hgjbjerg

P3 selskabets ordinaere generalforsamling den 15. december
2015, fik bestyrelsen fortsat sin bemyndigelse til at erhverve
egne aktier op til en samlet veerdi paialt 7,7 mio. kr., svarende
til 20% af selskabets aktiekapital, til et vederlag, der svarer
til den pa erhvervelsestidspunktet noterede keberkurs pa
fondsbgrsen med en margin pa +/- 10%. Bemyndigelsen er
geeldende i 5 ar fra datoen for generalforsamlingen.

Kursudvikling

Primo 2017/18 var kursen 475 mens kursen pr. 30. september
2018 var 608. Den samlede markedsveerdi af selskabets
aktier pr. 30. september 2018 udggr 1.153 mio. kr.

Kapitalstyring

Koncernen vurderer lgbende behovet for tilpasning af
kapitalstrukturen for at afveje det hgjere afkastkrav pa
egenkapital over for den ggede usikkerhed, som er forbundet
med fremmedkapital. Gabriels ledelse har altid prioriteret
en hgj soliditetsgrad for at kunne bevare stgrst mulig hand-
lefrihed i alle situationer. Soliditeten i koncernen udggr pr.
30. september 2018 57,6%, hvilket er pa niveau med samme
tidspunkt sidste ar. Der er fortsat fokus pa lgbende at ned-
bringe arbejdskapitalen i koncernen.

Koncernen tilstraeber at give sine aktionzerer et lgbende
afkast af deres investering under hensyntagen til forng-
den konsolidering af egenkapitalen som grundlag for virk-
somhedens fremtidige udvikling. Bestyrelsen indstiller til,
at der for 2017/18 udbetales et udbytte pd 9,5 kr. pr. aktie,
svarende til et samlet udbytte pa 18,0 mio. kr. Udbyttet udger
7,2% af egenkapitalen og 39,7% af arets resultat efter skat
for koncernen.

BORSKURS 0G INDRE VARDI

[0 Borskurs i kr. pr. aktie.
Indre vaerdi i kr. pr. aktie.
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P& baggrund af disse overvejelser anses det nuvaerende
kapitalberedskab for at veere passende i den aktuelle gko-
nomiske situation.

Finanskalender for 2018/19

15.11.18 Arsrapport 2017/18.

13.12.18 Generalforsamling.

18.12.18 Udbetaling af udbytte.

07.02.19 Kvartalsrapport, 1. kvartal 2018/19.
09.05.19 Halvarsrapport, 1. halvar 2018/19.
22.08.19 Kvartalsrapport, 3. kvartal 2018/19.
14.11.19 Arsrapport 2018/19.

12.12.19 Generalforsamling.

Selskabsmeddelelser 2017/18

16.11.17 Arsrapport 2016/17: "Gabriel Holding A/S leverer
rekord-regnskab med omsatningsvaekst pa 26%
og stigning i resultat for skat pa 10%.”

21.11.17 Indkaldelse til ordinzer generalforsamling i Gabriel
Holding A/S.

15.12.17 Referat fra ordinzer generalforsamling i Gabriel
Holding A/S.

01.02.18 Kvartalsmeddelelse 1. kvartal 2017/18: "Gabriel
Holding A/S leverer solid vaekst i bdde omsaetning
og resultat.”

12.03.18 Gabriel Holding A/S underskriver Letter of Intent
vedrgrende salget af datterselskabet Gabriel
Ejendomme A/S.

08.05.18 Halvarsrapport, fgrste halvar 2017/18: "Gabriel
Holding A/S realiserer omsaetningsvaekst pa 21%
og fremgang i resultat fgr skat pa 18%. Ledelsen
opjusterer sine forventninger til omsaetning og
indtjening for hele regnskabsaret.”

23.08.18 Kvartalsmeddelelse, 3. kvartal 2017/18: "Gabriel
Holding A/S realiserer en omsatningsvaekst pa
22% og en fremgang i resultat for skat pa 24%.
Forventningerne til regnskabsaret preeciseres.”

24.09.18 Gabriel Holding A/S opjusterer forventningerne til
regnskabsaret 01.10.2017 til 30.09.2018.

04.10.18 Gabriel A/S har d.d. indgdet betinget aftale om
erhvervelse af aktiekapitalen i tekstilproducen-
ten UAB Baltijos Tekstilé i Litauen.

12.10.18 Gabriel Holding A/S underskriver Letter of Intent
vedrgrende salget af datterselskabet Gabriel Ejen-
domme A/S.

Investor Relations

Gabriel Holding A/S tilstreeber at opretholde et tilfreds-
stillende og ensartet informationsniveau for investorer og
analytikere, sdledes at aktiekursen udvikler sig stabilt og
til enhver tid afspejler den forventede udvikling i selskabet.

Hjemmesiden www.gabriel.dk er interessenternes primaere
informationskilde, og den opdateres lgbende med ny og
relevant information om Gabriels profil, aktiviteter, branche
og resultater.

Ansvarlig for investor relations:
Anders Hedegaard Petersen, direktgr
TLf.: +45 9630 3100

Generalforsamling

Generalforsamling afholdes
torsdag den 13. december 2018 kl. 14.00
pa selskabets kontor i Aalborg.
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Selskabsoplysninger

Bestyrelse

A

Direkter

Hans Olesen Damgaard
Neestformand (53 &r)
Indtradt i bestyrelsen i 2015 (U)

Direkter

Jorgen Kjzer Jacobsen
Formand (66 ar)
Indtradt i bestyrelsen i 2010 (A)

Direktgrposter
Raskier A/S
Raskier Ejendomme ApS

Direktgrposter
Stibo A/S

Eksterne bestyrelsesposter
LIFA A/S (N)

Manini & Co. Holding A/S
Thygesen Textile Solutions A/S
egetapper A/S (N)

Inspari A/S

Eksterne bestyrelsesposter
Roblon A/S (F)

Nordjyske Holding A/S (F)
MEDF Holding A/S (F)
Egebjerggaard A/S

BKI Foods A/S

Raskier A/S

Raskier Ejendomme ApS

Erhvervsdrivende fonde
Mads Eg Damgaards Familiefond (F)
Aalborg Stiftstidendes Fond (F)

D

by = |
~— RE=

AR Py

Direktor Sales Supporter
Pernille Fabricius Quinten Xerxes van Dalm
Formand for Revisionsudvalget ~ Medarbejdervalgt (46 ar)

(52 ar) Indtradt i bestyrelsen i 2010
Indtradt i bestyrelsen i 2016 (U)

Direktgrposter
JohnGuest, London

Eksterne bestyrelsesposter
Netcompany

MT Hgjgaard

MT Hgjgaard Holding

Royal Greenland A/S

A = Afhaengigt medlem U = Uafthaengigt medlem

F = Formand

e
Direkter

Sdren Brahm Lauritsen
(51 ar)
Indtradt i bestyrelsen i 2010 (A)

Direktgrposter
ONE Marketing A/S
ONE Prediction A/S

Eksterne bestyrelsesposter
ONE Marketing A/S (F)

ONE Prediction A/S

GAB Invest ApS

Q‘
d'n

Project Manager
Acoustics

Simon Sgnderby Nielsen
Medarbejdervalgt (37 &r)
Indtradt i bestyrelseni 2014

N = Neestformand

Direktion

CEO

Anders Hedegaard
Petersen

(42 ar)

Ansat i 2004,

CEO siden 2011

Eksterne direktgrposter
KAAN ApS

Eksterne bestyrelsesposter
GAB Invest ApS (F)
Dansk Mode & Textil (N)

cco

Claus Mgller
(52 ar)

Ansat i 2010

Direktorposter
GAB Invest ApS

Eksterne bestyrelsesposter
Food Solutions ApS (F)
Shopconsept A/S

GAB Invest ApS



Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for 2017/18 for Gabriel Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Internatio-
nal Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregn-
skabet giver et retvisende billede af koncernens og selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september
2018 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktivi-
teter og pengestramme for regnskabsaret 1. oktober 2017
- 30. september 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en
retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens og sel-
skabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultater,
pengestrgmme og finansielle stilling samt en beskrivelse af
de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncer-
nen og selskabet star overfor.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 15. november 2018

Direktion

Anders Hedegaard Petersen

CEO

Claus Mglle
CCo

Bestyrelse

Jorgen Kjeer Jacobsen
Formand

,éqy‘/fd)’\,j

Hans Olesen Damgaard
Naestformand

Quinten van Dalm
Medarbejderrepraesentant

C£Ges..

Pernille Fabricius
Formand for Revisionsudvalget

A

Sgren Brahm Lauritsen

-:—

C" =

Simon Sgnderby Nielsen
Medarbejderrepraesentant
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Den uafheengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Gabriel Holding A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregn-
skabet giver et retvisende billede af koncernens og moder-
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.
september 2018 samt af resultatet af koncernens og moder-
selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret
1. oktober 2017 - 30. september 2018 i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsproto-
kollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.

Det reviderede regnskab

Gabriel Holdings A/S' koncernregnskab og arsregnskab
for regnskabsaret 1. oktober 2017 - 30. september 2018.
Koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter resultatop-
ggrelse, totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopgg-
relse og noter herunder anvendt regnskabspraksis for savel
koncernen som moderselskabet (“regnskabet"]). Regnskabet
udarbejdes efter International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark.

Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar
for revisionen af regnskabet”. Det er vores opfattelse, at
det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Uafhangighed

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.

Vi erkleerer, at der efter vores bedste overbevisning ikke er
udfgrt forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel
5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014, og at vi forblev uaf-
haengige i udfgrelsen af den lovpligtige revision.

Valgt som revisor

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for Gabriel Holding
A/S den 11. december 2014 for regnskabsaret 2014/15. Vi
er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en
samlet sammenhangende opgaveperiode pa 4 ar frem til
og med regnskabsaret 2017/18.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores
faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af
regnskabet for regnskabsaret 2017/18. Disse forhold blev
behandlet som led i vores revision af regnskabet som helhed
og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke
nogen sarskilt konklusion om disse forhold.

Vaerdiansaettelse af goodwill
Goodwill relateret til kgbet af Screen Solutions er vurderet
vaesentlig for koncernregnskabet.

| forbindelse med udarbejdelsen af nedskrivningstesten
for goodwill har ledelsen anlagt en raekke forudsaetninger
vedrgrende de forventede fremtidige pengestrgmme og den
anvendte diskonteringsrente.

Henset til den skansmaessige usikkerhed relateret til veerdi-
ansattelsen af goodwill, har dette veeret et fokusomrade i
forbindelse med vores revision.

Vi henviser til note 10 i koncernregnskabet, hvori nedskriv-
ningstest af goodwill er beskrevet og note 28 i koncernregn-
skabet vedrgrende regnskabsmaessige skgn og vurderinger
er beskrevet.

Hvordan har vores revision adresseret

vaerdiansattelsen af goodwill

| forbindelse med vores revision har vi blandt andet fore-
taget falgende handlinger:

- Vi har kontrolleret at vaerdianseettelsesmodellen, der er
anvendt til at foretage nedskrivningstest af goodwill, er
passende og i overensstemmelse med krav i IAS 36.

« Vi har vurderet forudsaetningerne der er anvendt i ned-
skrivningstesten er rimelige, herunder seerlig udvikling
i omsaetning og indtjening samt diskonteringsfaktor, og
sammenholdt omsaetningsforventningerne med den ud-
arbejde business case og godkendt budget for 2018/19
for Screen Solutions. Ved vurderingen af rimeligheden i
omsatningsforventningerne har vi seerligt fokuseret pa
hvordan indtjening bliver genereret fra Screen Solution
produkter i de forskellige enheder i Gabriel-koncernen
og hvordan ydelser mv bliver afregnet mellem enheder.

« Vi har vurderet fglsomheden af de enkelte forudsaetnin-
ger, samt sammenholdt disse med realiserede resultater,
markedsforventninger, ordrebeholdning og projekter i
salgspipeline.

- Herudover har vi gennemgaet de relaterede noteoplysnin-
ger og vurderet hvorvidt nedskrivningstesten er beskre-
vet som kraevet.
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Aktiver bestemt for salg/Ophgrt aktivitet

Ejendommen i Aalborg blev i regnskabsaret 2015/16 sat til
salg og har siden veeret prasenteret som aktiver bestemt
for salg / ophgrt aktivitet i koncernregnskabet.

Ejendommen er endnu ikke solgt, men en aktiv salgsproces
har pagaet ultimo regnskabsaret 2017/18, som har medfgrt
underskrift af Letter of Intent (LOI) om salg af ejendommen
i oktober 2018.Efter som szelger har betinget at der skal
foreligge en godkendt lokalplan der giver mulighed for op-
fgrelse af boliger, forventes ejendommen endeligt overdraget
efter mere end 12 maneder fra balancedagen, har ledel-
sen vurderet, om kriterierne for at opretholde den szerlige
klassifikation er opfyldt. Dette omfatter bl.a. hvorvidt der
foreligger en “firm purchase commitment”, hvorvidt kgber
uventet har palagt en betingelse for gennemfgrelse af salget
der medfgrer at salget vil blive gennemfgrt senere end 1 ar
efter balancedagen, samt hvorvidt der er taget ngdvendig
action for at adressere at den betingelse, der er palagt og
hvorvidt betingelsen forventes at bliver opfyldt.

Klassificeringen af ejendommen i Aalborg som aktiver
bestemt for salg / ophgrt aktivitet er et centralt revisions-
forhold, idet en aendret klassificering vil medfgre en veesent-
lig anden praesentation og regnskabsmaessig behandling af
ejendomsaktiviteten i koncernregnskabet.

Vihenviser til note 23 i koncernregnskabet vedrgrende aktiver
bestemt for salg og ophgrte aktiviteter, note 28 i koncern-
regnskabet vedrgrende regnskabsmaessige skgn og vur-
deringer og note 30 i koncernregnskabet, hvor koncernens
regnskabspraksis for aktiver bestemt for salg er beskrevet.

Hvordan har vores revision adresseret

Aktiver bestemt for salg /Ophgrt aktivitet

Vi har analyseret og udfordret ledelsens vurdering og grund-
lag for at klassificere ejendomsaktiviteten som aktiver
bestemt for salg / ophert aktivitet, herunder vurderet om
kriterierne for at opretholde klassifikationen er opfyldt.

For at vurdere om kriterierne er opfyldte har vi gennemgaet
forhandlingsforlgbet vedrgrende salget af ejendommen, samt
det indgdede Letter of Intent (LOI) vedrgrende salget af ejen-
dommen. Vi har ved denne gennemgang fokuseret pd om
der er indgdet en “firm purchase commitment”, samt om
de betingelser som medfgrer at gennemfgrelsen af salget
er uventede og uden for Gabriels kontrol. Endvidere har vi
vurderet om betingelserne i LOl vedrgrende lejekontrakten,
der skal indgds, medfgrer at lejekontrakten skal klassifi-
ceres som en operationel eller en finansiel leasing aftale
baseret pd kriterierne i IAS 17 Leasing.

Vi har leest koncernregnskabets note 23 og vurderet hvor-
vidt oplysningskravene vedrgrende aktiver bestemt for salg
og ophgrte aktiviteter er opfyldt.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesbe-
retningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med regnskabet
og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncern-
regnskab og arsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med International Financial Repor-
ting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i
arsregnskabsloven.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for
at vurdere koncernens og moderselskabets evne til at fort-
seette 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 koncernen eller moderselskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet
som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisi-
onspategning 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 geel-

dende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation,



nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige,
hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som
brugerne treeffer pa grundlag af regnskabet.

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 vurderin-
ger og opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

- Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejl-
information i regnskabet, uanset om denne skyldes besvi-
gelser 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 fejlinfor-
mation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesent-
lig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

- Opnar vi forstdelse 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 kon-
cernens og moderselskabets interne kontrol.

- Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skegn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen
har udarbejdet, er rimelige.

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet
pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er pas-
sende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og moderselskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger
herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke

er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen
og moderselskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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

- Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finan-
sielle oplysninger for virksomhederne eller forretnings-
aktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en kon-
klusion 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 blandt andet
det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revi-
sionen samt betydelige revisionsmaessige observationer,
herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol,
som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi
har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafhaengighed,
og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med
rimelighed kan taenkes at pavirke vores uafhangighed og,
hvor dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til
den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest
betydelige ved revisionen af regnskabet for den aktuelle
periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi be-
skriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre
lov eller gvrig regulering udelukker, at forholdet offentlig-
gores, eller i de yderst sjeeldne tilfeelde, hvor vi fastslar, at
forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisionspateg-
ning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed
ville kunne forventes at veje tungere end de fordele, den
offentlige interesse har af sddan kommunikation.

Aalborg, den 15. november 2018

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR nr. 2557 81 98

Jon Beck
Statsaut. revisor
MNE32169

Steffen S. Hansen
Statsaut. revisor
MNE32737
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"From fibres and fabrics, product
development and production,
to sales and promotion solutions,
we invite you to pick and choose."
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Resultatopgarelse
for aret 01.10.2017 - 30.09.2018

Note

= N O &~ W N

0/11

23

KONCERN MODERSELSKAB

tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
Nettoomsaetning 598.709 492.828 9.000 7.800
Andre driftsindtaegter 3.725 794 - -
Vareforbrug -363.624 -288.775 - -
Andre eksterne omkostninger -71.536 -66.647 -1.990 -1.919
Personaleomkostninger -96.436 -81.176 -12.420 -11.482
Andre driftsomkostninger =49 -195 - -
Af- og nedskrivning af immaterielle og materielle aktiver -15.523 -10.940 -125 -125
Resultat af primaer drift (EBIT) af fortsaettende aktiviteter 55.266 45.889 -5.535 -5.726
Andel af resultat efter skat i joint venture 2.489 3.087 = -
Finansielle indtaegter 1.247 347 20.567 14.911
Finansielle omkostninger -1.961 -2.528 -2.027 -2.634
Resultat far skat af fortsaettende aktiviteter 57.041 46.795 13.005 6.551
Skat af arets resultat af fortsaettende aktiviteter -12.864 -10.664 1.096 997
Arets resultat af fortsaettende aktiviteter 46177 36.131 14.101 7.548
Arets resultat efter skat af ophgrte aktiviteter 1.002 -877 = -
Arets resultat 45.179 35.254 14.101 7.548
Resultat pr. aktie (kr.):

Resultat pr. aktie (EPS) for fortsaettende og ophgrte aktiviteter, basis 23,9 18,7

Resultat pr. aktie (EPS-D) for fortseettende og ophgrte aktiviteter, udvandet 23,9 18,7

Resultat pr. aktie (EPS) for fortsaettende aktiviteter, basis 23,4 19,1

Resultat pr. aktie (EPS-D) for fortsaettende aktiviteter, udvandet 23,4 191



Totalindkomstopggrelse
for aret 01.10.2017 - 30.09.2018

KONCERN MODERSELSKAB

Note tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17

Arets resultat 45.179 35.254 14.101 7.548

Anden totalindkomst:

Valutakursregulering ved omregning af udenlandske enheder -345 -2.378 = -
Skat af anden totalindkomst =71 260 - -
Anden totalindkomst efter skat -416 -2.118 = -

Totalindkomst i alt 44,763 33.136 14.101 7.548




Balance
Aktiver pr. 30.09.2018

KONCERN MODERSELSKAB

Note  tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17

Langfristede aktiver

10 Immaterielle aktiver:
Goodwill 27.049 27.167 - -
Erhvervede produktteknologiske aktiver 5.910 6.670 - -
Igangvaerende udviklingsprojekter 8.017 10.050 - -
Afsluttede udviklingsprojekter 6.579 6.245 - -
Software 6.170 3.526 = -
53.725 53.658 - -
" Materielle aktiver:
Grunde og bygninger 12.450 12.394 - -
Indretning af lejede lokaler 6.476 3.883 - -
Tekniske anleeg, driftsmateriel og inventar 29.594 24.555 550 675
48.520 40.832 550 675
Andre langfristede aktiver:
12 Kapitalandele i dattervirksomheder - - 37.862 68.794
12 Tilgodehavende hos dattervirksomheder - - 14.998 11.898
13 Kapitalandele i joint venture 29.137 28.114 - -
14 Tilgodehavende hos joint venture 0 178 = -
19 Udskudte skatteaktiver 2.301 1.723 - -
31.438 30.015 52.860 80.692
Langfristede aktiver i alt 133.683 124.505 53.410 81.367
Kortfristede aktiver
15 Varebeholdninger 102.241 83.903 - -
16 Tilgodehavender 87.032 74.189 37.619 32.939
Periodeafgraensningsposter 3.468 4.294 55 54
26 Likvide beholdninger 27.978 29.992 0 118
Kortfristede aktiver i alt 220.719 192.378 37.674 33.111
23 Aktiver bestemt for salg 81.698 81.426 30.932 -

Aktiver i alt 436.100 398.309 122.016 114.478




Balance
Passiver pr. 30.09.2018

KONCERN MODERSELSKAB

Note  tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
Egenkapital

18 Aktiekapital 37.800 37.800 37.800 37.800
Reserve for valutakursreguleringer -1.723 -1.307 - -
Overfgrt resultat 197.300 170.076 27.345 31.199
Foreslaet udbytte 17.955 14.459 17.955 14.459
Egenkapital i alt 251.332 221.028 83.100 83.458
Forpligtelser
Langfristede forpligtelser

19 Udskudt skat 5.838 6.436 21 21

20 Kreditinstitutter 6.441 7.236 - -

20 Leasingforpligtelser 1.540 3.224 - 453
Langfristede forpligtelser i alt 13.819 16.896 21 474
Kortfristede forpligtelser

20 Kreditinstitutter 73.823 60.163 211 -

20 Leasingforpligtelser 2.140 1.146 453 128
Geeld til dattervirksomheder = - 32.003 26.364
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 33.609 27.388 57 113
Geeld til joint venture 1.065 1.489 - -
Selskabsskat 10.089 7.146 - -
Anden geeld 22.878 31.797 6.171 3.941
Periodeafgraensningsposter 105 1.227 = -
Kortfristede forpligtelser i alt 143.709 130.356 38.895 30.546
Forpligtelser i alt 157.528 147.252 38.916 31.020

23 Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 27.240 30.029 - -
Passiver i alt 436.100 398.309 122.016 114.478
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Egenkapitalopgarelse

KONCERN

Reserve for

valutakurs- Overfegrt Foresldet Egenkapital
tkr. Aktiekapital regulering resultat udbytte ialt
2017/18
Egenkapital 01.10.17 37.800 -1.307 170.076 14.459 221.028
Totalindkomst for aret
Resultat 2017/18 - - 27.224 17.955 45.179
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved omregning af udenlandske enheder - -345 - - -345
Skat af anden totalindkomst - -7 - - -71
Anden totalindkomst i alt - -416 - - -416
Totalindkomst i alt - -416 27.224 17.955 44.763
Transaktioner med ejere
Udloddet udbytte - - - -14.459 -14.459
Transaktioner med ejere i alt - - - -14.459 -14.459
Egenkapital 30.09.18 37.800 -1.723 197.300 17.955 251.332
2016/17
Egenkapital 01.10.16 37.800 811 149.281 13.703 201.595
Totalindkomst for aret
Resultat 2016/17 - - 20.795 14.459 35.254
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved omregning af udenlandske enheder - -2.378 - - -2.378
Skat af anden totalindkomst - 260 - - 260
Anden totalindkomst i alt - -2.118 - - -2.118
Totalindkomst i alt - -2.118 20.795 14.459 33.136
Transaktioner med ejere
Udloddet udbytte - - - -13.703 -13.703
Transaktioner med ejere i alt - - - -13.703 -13.703

Egenkapital 30.09.17 37.800 -1.307 170.076 14.459 221.028




MODERSELSKAB

Overfart Foreslaet Egenkapital
tkr. Aktiekapital resultat udbytte ialt
2017/18
Egenkapital 01.10.17 37.800 31.199 14.459 83.458
Totalindkomst for aret
Resultat 2017/18 - -3.854 17.955 14.101
Totalindkomst i alt - -3.854 17.955 14.101
Totalindkomst med ejere
Udloddet udbytte - - -14.459 -14.459
Egenkapital 30.09.18 37.800 27.345 17.955 83.100
2016/17
Egenkapital 01.10.16 37.800 38.110 13.703 89.613
Totalindkomst for aret
Resultat 2016/17 - -6.911 14.459 7.548
Totalindkomst i alt - -6.911 14.459 7.548
Totalindkomst med ejere
Udloddet udbytte - - -13.703 -13.703
Egenkapital 30.09.17 37.800 31.199 14.459 83.458
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Pengestromsopggrelse

KONCERN MODERSELSKAB

Note  tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Resultat for skat af fortsaettende aktiviteter 57.041 46.795 13.005 6.551
Udbytte fra joint venture 1.467 4.765 - -
Regulering for ikke-likvide poster:
Af- og nedskrivninger 15.523 10.940 125 125
Nedskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder - - 2.000 2.500
Gevinst og tab ved afhandelse af langfristede aktiver 129 182 - -
Andel af resultat efter skat i joint venture -2.489 -3.087 - -
Pengestrgm fra primaer drift fgr andring i arbejdskapital og skat 71.671 59.595 15.130 9.176
/Andring i varebeholdninger -16.218 -17.487 = -
/Zndring i tilgodehavender -11.693 -14.465 2.325 5.128
/Zndring i leverandgrgeeld og anden gaeld 7.135 7.635 2.151 2.376
Nettobetaling selskabsskat -11.223 -9.632 -3.349 -349
39.672 25.646 16.257 16.331
Pengestrgm fra investeringsaktivitet
22 Kgb af dattervirksomhed -11.394 -28.195 = -
Tilgang immaterielle aktiver -9.196 -7.303 = -
Kgb af materielle aktiver -17.838 -13.693 - -
Salg af materielle aktiver 988 798 = -
Kapitalindskud dattervirksomhed - - -2.000 -2.500
Modtaget afdrag hos joint venture 174 1.123 = -
-37.266 -47.270 -2.000 -2.500
21 Pengestrgm fra finansieringsaktivitet
Fremmedfinansiering:
Udvidelse af kreditfacilitet 7.500 35.000 - -
Afdrag pa geeld til kreditinstitutter -2.422 -2.672 -127 -125
Optagelse af leasingforpligtelse 939 1.921 = -
Aktionzrer:
Betalt udbytte -14.459 -13.703 -14.459 -13.703
-8.442 20.546 -14.586 -13.828
23 Pengestrgmme fra ophgrte aktiviteter -2.060 -3.816 - -
Arets &ndring i likvide beholdninger -8.096 -4.894 -329 3
Bankgaeld/likvide beholdninger, primo 5.609 19.324 118 115
Tilgang ved kegb af dattervirksomhed - -8.046 = -
Kursregulering af bankgaeld/likvide beholdninger -76 -775 - -
Bankgeld/Likvide beholdninger, ultimo -2.563 5.609 -211 118

Sammensatter sig saledes:
Likvide beholdninger 27.978 29.992 - 118
Treek pé kreditfacilitet pengeinstitut -30.541 -24.383 -211 -

-2.563 5.609 =211 118




Oversigt over noter

Note
1. Segmentoplysninger
Andre driftsindtaegter og -omkostninger
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Noter

til regnskabet

1 Segmentoplysninger
Gabriel koncernen har to rapporteringspligtige forretningssegmenter:

Tekstilsegmentet, hvor alle produkter vedrgrer mgbelstoffer og beslaegtede tekstilprodukter. Produkterne afsaettes til udvalgte
internationalt markedsledende producenter og storbrugere af polstermgbler, seeder og polstrede flader. Hovedparten af
aktivitetenforegar i Gabriel A/S. Produkterne til de enkelte forretningsomrader gennemgar hovedsageligt den samme
produktionsproces, og salgsdivisionerne har samme type kundegrupper. Produkterne bliver endvidere distribueret af de samme
kanaler.

Kontorudlejningssegmentet, hvor aktiviteten foregar i Gabriel Ejendomme A/S, og hvor der foretages udlejning af kontorlejemal i
ejendommen Gabriel Erhvervspark, beliggende i Aalborg. Kontorudlejningssegmentet er i marts 2016 udbudt til salg, og behandles
derfor efter reglerne for "Aktiver bestemt for salg”, hvorved driftsresultat, balance og indvirkning pa koncernens pengestrgm angives
saerskilt under de respektive poster (se 0gsa note 23 Aktiver bestemt for salg).

Der er ikke afgivet saerskilte segmentoplysninger for tekstilsegmentet, idet der henvises til resultatopggrelse, totalindkomst-
opggrelse, balance og pengestgmsopggrelse som, jf. ovenfor, kun omhandler tekstilsegmentet.

Geografiske oplysninger

Ved preesentation af oplysninger vedrgrende geografiske omrader er oplysning om omsatningens fordeling pa geografiske segmenter
opgjort med udgangspunkt i kundernes geografiske placering.

Omsatningen og langfristede aktiver, undtaget finansielle aktiver mv., er fordelt séledes p& markeder:

KONCERN

Omsaetning Langfristede aktiver
tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
Danmark 58.638 43.672 25.943 23.899
Tyskland 139.948 100.893 1.605 1.253
@vrige Europa 312.664 280.054 69.281 64.257
USA 45.954 33.957 4.343 4.062
Asien 41.505 34.252 1.073 1.019
598.709 492.828 102.245 94.490
2 Andre driftsindtaegter

Salg af serviceydelser m.v. 1.238 630 - -
Gevinst ved salg af langfristede aktiver 340 15 - -
@vrige indtaegter 2.147 149 - -
3.725 794 - -

Andre driftsomkostninger
Tab ved salg af langfristede aktiver -16 -195 - -
@vrige udgifter -33 - - -

-49 -195 - -




KONCERN MODERSELSKAB

tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
Vareforbrug
Arets vareforbrug -334.704 -268.279 0 0
Arets nedskrivning af varebeholdninger -349 -551 0 0
Tilbagefgrsel af nedskrivninger af varebeholdninger 551 930 0 0
Produktionslgnninger m.v. -29.122 -20.875 0 0
-363.624 -288.775 0 0
Tilbagefgrsel af nedskrivninger vedrgrer salg af nedskrevne
varebeholdninger.
Andre eksterne omkostninger
| andre eksterne omkostninger indgar honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer med folgende
belgb:
Lovpligtig revision -320 -267 -7 -45
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed -15 0 0 0
Skatterddgivning 0 -128 0 0
Andre ydelser -37 -328 -36 -80
-372 -723 -107 -125
Personaleomkostninger
Lenninger og vederlag m.m. -114.328 -91.391 -11.424 -10.699
Pension, bidragsbaseret -4.243 -3.994 -870 -716
Andre omkostninger til social sikring -6.535 -6.527 =47 -31
Andre lgnrelaterede omkostninger -2.701 -2.699 =79 -36
-127.807 -104.611 -12.420 -11.482
Aktiverede lgnomkostninger vedr. udviklingsprojekter 2.249 2.560 0 0
Lgnomkostninger overfgrt til vareforbrug 29.122 20.875 0 0
-96.436 -81.176 -12.420 -11.482
Vederlag til moderselskabets bestyrelse -1.180 -1.028 -1.180 -1.028
Vederlag til moderselskabets direktion -8.668 -6.514 -8.668 -6.514
Pensionsbidrag til moderselskabets direktion -589 -559 -589 -559
Vederlag til gvrige ledende medarbejdere -6.832 -6.465 -2.821 -2.769
Pension til gvrige ledende medarbejdere -322 -144 -250 -104
Gennemsnitligt antal medarbejdere 517 404 7 5
Finansielle indtaegter
Udbytte fra dattervirksomhed 0 0 20.000 14.799
Renteindtaegter likvider mv. 344 305 0 0
Renteindtaegt fra dattervirksomhed 0 0 259 112
Renteindtaegt joint venture 4 42 0 0
Valutakursgevinst netto 899 0 308 0
1.247 347 20.567 14.911
Finansielle omkostninger
Renteomkostninger m.v. -1.528 -1.698 -27 -134
Valutakurstab netto 0 -759 = -
Nedskrivning af kapitalandel i dattervirksomhed 0 0 -2.000 -2.500
@vrige finansielle omkostninger -433 -71 0 0
-1.961 -2.528 -2.027 -2.634
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tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17

Skat af arets resultat

Aktuel skat -14.535 -12.138 - -

Sambeskatningsbidrag - - 1.096 997

Regulering af udskudt skat 1.731 1.669 - -

Regulering vedrgrende tidligere ar -61 -195 - -
-12.865 -10.664 1.096 997

Skat af rets resultat kan forklares saledes:

Beregnet skat af resultat for skat, 22% -12.549 -10.315 -2.861 -1.441

Skatteeffekt af:

Ikke-skattepligtige indtaegter = 45 = -

Ikke-fradragsberettigede omkostninger -457 -654 -443 -578

Ikke-skattepligtigt udbytte = - 4.400 3.016

Andel af resultat efter skat i joint venture 548 699 = -

Regulering af skat i udenlandske dattervirksomheder til 22% -539 -244 = -

Regulering vedrgrende tidligere ar 132 -195 = -
-12.865 -10.664 1.096 997

Effektiv skatteprocent 22,6% 22,8% -8,4% -15,2%

Resultat pr. aktie

Arets resultat efter skat for fortszettende og ophgrende aktiviteter 45.179 35.254

Arets resultat efter skat for forsattende aktiviteter 46177 36.131

Gennemsnitligt antal aktier 1.890.000 1.890.000

Gennemsnitligt antal egne aktier - -

Gennemsnitligt antal aktier i omlgb 1.890.000 1.890.000

Resultat pr. aktie (EPS) for fortsaettende og ophgrte aktiviteter, basis 23,9 18,7

Resultat pr. aktie (EPS-D) for fortsaettende og ophgrte aktiviteter,

udvandet 239 18,7

Resultat pr. aktie (EPS) for fortsaettende aktiviteter, basis 23,4 19,1

Resultat pr. aktie (EPS-D) for fortsaettende aktiviteter, udvandet 23,4 19,1
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Interne
Erhvervede Feerdiggjorte udviklings-
produkt- interne projekter
teknologiske udviklings- under
tkr. Goodwill aktiver projekter udfgrelse Software
Immaterielle aktiver
2017/18
Kostpris 01.10.2017 27.167 7.343 17.386 10.050 6.585
Kursregulering -118 -32 3 - 4
Tilgang ved akkvisition - - - - -
Overfgrt - - 2.530 -2.530 -
Arets tilgang - - 478 4.992 3.610
Arets afgang - - - -4.495 -
Kostpris 30.09.2018 27.049 7.311 20.397 8.017 10.199
Afskrivninger 01.10.2017 - 673 11.141 - 3.059
Kursregulering - 1 - - 2
Arets afgang - - - -4.495 -
Arets afskrivninger - 727 2.677 - 968
Arets nedskrivninger - - - 4.495 -
Afskrivninger 30.09.2018 - 1.401 13.818 - 4.029
Regnskabsmassig vaerdi 30.09.2018 27.049 5.910 6.579 8.017 6.170
2016/17
Kostpris 01.10.2016 - - 16.205 5.973 5.033
Kursregulering -782 -211 -3 - -1
Tilgang ved akkvisition 27.949 7.554 63 - 55
Overfgrt - - 1.251 -1.251 -
Arets tilgang - - - 5.805 1.498
Arets afgang - - -130 -477 -
Kostpris 30.09.2017 27.167 7.343 17.386 10.050 6.585
Afskrivninger 01.10.2016 - - 8.664 - 1.663
Kursregulering - -19 -1 - 1
Arets afgang - - -130 =477 -
Arets afskrivninger - 692 2.608 - 1.395
Arets nedskrivninger - - - 477 -
Afskrivninger 30.09.2017 - 673 11.141 - 3.059
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2017 27.167 6.670 6.245 10.050 3.526
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Den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill relateret til Screen Solutions er testet ved brug af en tilbagediskonteret cash-flow model
baseret pa en "value in use" forudsetning. Nedskrivningstesten er baseret pa den business case, der er udarbejdet i forbindelse med
kgbet af Screen Solutions og det godkendte budget for 2018/19 samt fremskrivninger for perioden 2019/20-2023/24. Businesscasen er
baseret pa Screen Solutions' realiserede indtjening, samt en forventet stigning i omsetning og indtjening som et resultat af strategiske
tiltag og de synergier, der forventes at blive realiseret ved, at Screen Solutions produkter kan seelges til Gabriel's nuvaerende kunder.

| henhold til den udarbejdede business case er der i perioden 2019/20-2023/24 forventet en gennemsnitlig arlig omsaetningsvaekst i
niveauet 30%. Der er anvendt en diskonteringsfaktor efter skat pd 10,4% (for skat 11,3%), og i terminalperioden er der indregnet en
vaekst pa 1,5% svarende til inflation.

Selskabet har i 2017/18 som forventet realiseret et driftsunderskud afledt af de gennemfgrte strategiske tiltag, men via primaert
omsaetningsvaeksten forventes en forbedring af EBIT-marginen til 9%. Den beregnede genindvindingsvaerdi overstiger den
regnskabsmaessige vaerdi af den pengestrgmsfrembringende enhed med 29 mio kr. Nedskrivningstesten er seerlig fglsom overfor den
forventede omsatningsvaekst, og der vil opstd et nedskrivningsbehov, hvis omsatningen realiseres 25% lavere end forventet. Hvis
diskonteringssatsen udger mere end 13,5%, vil dette ogsad medfgre nedskrivningsbehov.

| forbindelse med revurdering af projektportefgljen, er et antal projekter blevet lukket, hvilket har medfgrt en samlet nedskrivning pa
4.554 tkr. (2016/17: 477 tkr.). Herudover har koncernen gennemfgrt en veerdiforringelsestest af de regnskabsmaessige veerdier af
indregnede udviklingsprojekter. Herunder er projektudviklingsforlgbet i form af afholdte udgifter og opndede resultater vurderet i
forhold til de godkendte projekt- og forretningsplaner. For visse feerdiggjorte udviklingsprojekter opretholdes vaerdien kun safremt

der realiseres et gget salg i det kommende ar. P& denne baggrund vurderes det, at genindvindingsveerdien overstiger den
regnskabsmaessige vaerdi.
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KONCERN MODER

Tekniske Tekniske
Indretning anleeg, anleeg,
Grunde og af lejede driftsmateriel driftsmateriel
tkr. bygninger lokaler og inventar og inventar
Materielle aktiver
2017/18
Kostpris 01.10.2017 13.080 3.769 46.218 852
Kursregulering 108 -3 103 -
Tilgang ved akkvisition - - - -
Arets tilgang 645 5.093 12.722 -
Arets afgang -384 - -3.297 -
Kostpris 30.09.2018 13.449 8.859 55.746 852
Afskrivninger 01.10.2017 686 1.350 21.663 177
Kursregulering 8 -4 27 -
Arets afgang - - -811 -
Arets afskrivninger 305 1.037 5.273 125
Arets nedskrivninger - - - -
Afskrivninger 30.09.2018 999 2.383 26.152 302
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2018 12.450 6.476 29.594 550
Heraf finansielt leasede aktiver - - 4.321 550

| regnskabsmaessig veerdi for grunde og bygninger, indgar betaling for lejet grund, 1.461 tkr., som afskrives over lejeperioden lgbetid

frem til 2089.

2016/17

Kostpris 01.10.2016 11.816 2.652 29.593 852
Kursregulering 22 -120 -507 -
Tilgang ved akkvisition - 1.444 8.978 -
Arets tilgang 1.248 1.257 11.188 -
Arets afgang -6 - -3.034 -
Kostpris 30.09.2017 13.080 5.233 46.218 852
Afskrivninger 01.10.2016 414 467 19.374 52
Kursregulering - -27 -76 -
Arets afgang -6 - -2.215 -
Arets afskrivninger 278 910 4.580 125
Arets nedskrivninger - - - -
Afskrivninger 30.09.2017 686 1.350 21.663 177
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2017 12.394 3.883 24.555 675
Heraf finansielt leasede aktiver - - 5.088 675

| regnskabsmaessig veerdi for grunde og bygninger, indgar betaling for lejet grund, 1.489 tkr., som afskrives over lejeperioden lgbetid

frem til 2089.
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tkr. 2017/18 2016/17

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kostpris 01.10. 73.794 71.294
Kapitalindskud i dattervirksomhed 2.000 2.500
Kostpris 30.09. 75.794 73.794
Nedskrivninger 01.10. 5.000 2.500
Arets nedskrivninger 2.000 2.500
Kostpris 30.09. 7.000 5.000
Bogfert vaerdi 30.09 68.794 68.794
Regnskabs-

Navn og hjemsted Ejer- Selskabs- Egen- Arets maessig
andel kapital kapital resultat veerdi

tkr. tkr. tkr. tkr.

Gabriel A/S, Aalborg 100% 25.500 180.404 46.441 34.145
ZenXit A/S, Aalborg 100% 1.000 2.045 -1.343 2.500
Gabriel Ejendomme A/S, Aalborg 100% 1.000 23.309 -738 30.932
Gabriel (Tianjin), Kina 100% 1.547 21.130 7.212 1.21
Gabriel North America Inc., USA 100% 6 -8.251 -3.424 1
218.637 48.148 68.794

Som fglge af de negative resultater og den lave egenkapital i ZenXit A/S har ledelsen udarbejdet nedskrivningstest.
Nedskrivningstesten er baseret pa en forventet vaekst over en 5-arig periode, og at selskabet i lgbet af perioden genererer gget
aktivitet og forbedrede resultater. Anvendt diskonteringsfaktor for skat udger 12%. P& baggrund af nedskrivningstesten, har ledelsen
vurderet at der ikke er indikation pa nedskrivningsbehov.

For Gabriel North America Inc. skyldes det realiserede underskud for 2017/18 fortsat opstart af ny aktivitet, og ledelsen har pa
baggrund heraf, og forventningerne til den fremtidige indtjening, vurderet at der ikke er indikation p& nedskrivningsbehov.

For gvrige kapitalandele er der ikke indikation pa nedskrivningsbehov.

Tilgodehavender i dattervirksomheder udger 14.998 tkr. (11.898 tkr. i 2016/17) vedrgrer kapitalldn til Gabriel North America Inc. Lanet
forventes indfriet indenfor 4-5 ar.
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tkr. 2017/18 2016/17
Kapitalandele i joint ventures

Kostpris 01.10. 13.811 13.811
Kostpris 30.09. 13.811 13.811
Reguleringer 01.10 14.303 15.983
Andel af drets resultat 2.613 3.040
Udbetalt udbytte -1.467 -4.766
Intern avance -66 103
Verdiregulering ejendom -57 -57
Arets regulering 1.023 -1.680
Reguleringer 30.09 15.326 14.303
Regnskabsmaessig veerdi 30.09 29.137 28.114

Koncernen ejer 49,3% af stemmerettighederne i UAB Scandye, Litauen, sammen med to andre aktionzerer. Aktionaeroverenskomsten

bestemmer, at alle vaesentlige beslutninger vedrgrende selskabets aktiviteter, skal afgeres ensstemmigt. Dette betyder saledes, at alle

aktionzerer har faelles kontrollerende indflydelse. Da alle aktionaerer i UAB Scandye har rettighed til en forholdsmaessig andel af

nettoaktiverne i selskabet, behandles investeringen som et joint venture.

Finansielle oplysninger for UAB Scandye efter koncernens anvendte regnskabspraksis:

Nettoomsaetning 42.504 39.888
Afskrivninger -4.776 -5.032
Finansielle indtaegter 4 33
Finansielle udgifter -48 -103
Skat af arets resultat -438 -545
Arets resultat / Totalindkomst 5.301 6.167
Langfristede aktiver 40.155 41.931
Kortfristede aktiver 8.105 7.272
Likvide beholdninger 6.761 4.911
Langfristede forpligtelser 1.445 15
Kortfristede forpligtelser 5.994 8.081
Egenkapital 48.339 46.018
Afstemning af regnskabsmaessig vaerdi pr. 30. september:

Koncernens andel af egenkapital 23.856 22.710
Veerdiregulering ejendom 863 920
Intern avance -381 -315
Goodwill 4.799 4.799
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 30.09. 29.137 28.114

Ledelsen har testet den regnskabsmeessige vaerdi af goodwill for nedskrivningsbehov. Testen er baseret p& budget for 2018/19 samt

fremskrivning for arene 2019/20 til 2022/23 ved anvendelse af forventede pengestrsmme og med en diskonteringsfaktor efter skat pa

10,4%. Testen har ikke givet anledning til nedskrivningsbehov, og udviser vaesentlig margin. Sandsynlige andringer i

nggleforudsaetninger vurderes derfor ikke at kunne resultere i nedskrivningsbehov.
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KONCERN

tkr. 2017/18 2016/17
Langfristede tilgodehavende hos joint venture

Tilgodehavende 01.10 178 1.301
Afgang -178 -1.123
Regnskabsmaessig veerdi 30.09. - 178
Bruttotilgodehavendet kan specificeres saledes:

Forfalder inden 1 ar - 185
Forfalder 1-5 ar - -
Forfalder efter 5 ar - -
Ikke indtjent, fremtidig finansieringsindtaegt - -7
Tilgodehavende i alt - 178
Nettotilgodehavendet kan specificeres saledes:

Forfalder inden 1 ar - 178
Forfalder 1-5 ar - -
Forfalder efter 5 ar - -
Tilgodehavende i alt - 178

Tilgodehavendet vedrgrer finansiel leasing af produktionsudstyr til UAB Scandye. Ved udlgb af leasingaftalerne,

mulighed for at erhverve produktionsudstyret. De leasede aktiver star som sikkerhed for koncernens tilgodehavender.

har leasingtager

KONCERN MODERSELSKAB

tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17

Varebeholdninger

Révarer og hjeelpematerialer 50.141 41.148 - -

Varer under fremstilling 8.616 4.946 - -

Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer 43.484 37.809 - -
102.241 83.903 - -

Varer med en bruttoveerdi pad 9.986 tkr. (2016/17: 12.619 tkr.) er nedskrevet med 3.488 tkr. (2016/17: 5.508 tkr.) til forventet

nettorealisationsveerdi.



KONCERN MODERSELSKAB

tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg 75.620 66.127 - -
Tilgodehavender hos dattervirksomheder - - 24.312 35.739
Andre tilgodehavender 11.413 8.062 13.307 9.098

87.033 74.189 37.619 44.837

Kreditrisici knyttet til de enkelte tilgodehavender afhanger primzaert af debitorernes hjemsted. Kreditkvaliteten af ikke nedskrevne
tilgodehavender vurderes, baseret pa koncernens interne kreditvurderingsprocedurer og eksterne vurderinger, at veere af hgj kvalitet
med lav risiko for tab, se i gvrigt note 24 for information om kreditrisici.

Koncernens tilgodehavender fra salg fordeler sig pa geografiske omrader som falger:

Danmark 7.156 3.565
Europa 55.700 51.693
USA 7.295 5.633
Asien 4.309 5.214
@vrige lande 1.160 22

75.620 66.127

| koncernens tilgodehavender fra salg pr. 30. september 2018 indgéar tilgodehavender pa i alt 780 tkr. (2016/17: 832 tkr.), der efter en
individuel vurdering er nedskrevet med 710 tkr. (2016/17: 711 tkr.). Under andre eksterne omkostninger er der indregnet nettotab pa
debitorer pa 9 tkr. (2016/17: 55 tkr.). Nedskrivningerne pa tilgodehavender fra salg skyldes kunders konkurs eller forventninger om en
manglende betalingsevne fra kunden.

Nedskrivning pa koncernens tilgodehavender fra salg fordeler sig pa geografiske omrader som fglger:

Danmark - -
EU 663 636
Asien 36 60
@vrige lande 11 15

710 711

Herudover indgar tilgodehavender fra salg, der pr. 30. september var overforfaldne, men ikke veerdiforringede, som fglger:

Op til 30 dage 14.002 12.308
Mellem 30 og 60 dage 5.551 3.210
Over 60 dage 2.074 2.805

21.627 18.323

Der indregnes ikke renteindtaegter vedrgrende nedskrevne tilgodehavender.

Forsknings- og udviklingsomkostninger
Sammenhangen mellem afholdte og omkostningsfarte forsknings- og udviklingsomkostninger er:

Afholdte forsknings- og udviklingsomkostninger 15.014 15.334
Udviklingsomkostninger indregnet under immaterielle aktiver -5.470 -5.800

Arets forsknings- og udviklingsomkostninger
indregnet i resultatopggrelsen under personale- og
andre eksterne omkostninger 9.544 9534
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Aktiekapital

UDSTEDTE AKTIER

Antal stk. Nominel veerdi (t.kr.)
2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
1. oktober 1.890.000 1.890.000 37.800 37.800
30. september 1.890.000 1.890.000 37.800 37.800

Aktiekapitalen bestar af 1.890.000 stk. aktier a 20 kr. Ingen aktier har serlige rettigheder.
Koncernen eller moderselskabet ejer ingen egne aktier.

Kapitalstyring

Koncernens primaere drift genererer fortsat et fornuftigt cash flow, som giver mulighed for at bibeholde et solidt finansielt beredskab.
Koncernen vurderer lgbende behovet for tilpasning af kapitalstrukturen for at afveje det hgjere afkastkrav pa egenkapital over for den
ggede usikkerhed, som er forbundet med fremmedkapital. Gabriels ledelse har altid prioriteret en hgj soliditetsgrad for at kunne
bevare stgrst mulig handlefrihed i alle situationer. Soliditeten i koncernen udgegr pr. 30. september 2018 58% (pr. 30. september 2017:
56%).

Koncernen har gnsket at give sine aktionaerer et lgbende afkast af deres investering under hensyntagen til forngden konsolidering af
egenkapitalen som grundlag for virksomhedens fremtidige udvikling. Bestyrelsen indstiller til, at der for regnskabsaret 2017/18

udbetales et udbytte pa 9,5 kr. (7,65 kr.) pr. aktie, svarende til et samlet udbytte p& 17,9 mio. kr. (14,4 mio. kr.).

P& baggrund af disse overvejelser anses det nuvaerende kapitalberedskab for at vaere passende i den aktuelle gkonomiske situation.

KONCERN MODERSELSKAB

tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
Udskudt skat

Udskudt skat 01.10 4.713 2.927 21 21
Tilgang ved kgb af dattervirksomhed - 3.148 - -
Valutakursregulering 33 -59 - -
Arets udskudte skat indregnet i resultatopggrelsen -1.731 -1.669 = -
Regulering vedrgrende tidligere ar 522 366 - -
Udskudt skat 30.09 3.537 4.713 21 21

Udskudt skat indregnes saledes i balancen:

Udskudte skatteaktiver -2.301 -1.723 - -
Udskudte skatteforpligtelser 5.838 6.436 21 21
Udskudt skat 30.09, netto 3.537 4.713 21 21

Udskudt skat vedrgrer:

Immaterielle aktiver 4.285 4.912 - -
Tekniske anleeg og maskiner m.v. 3.377 2.392 21 21
Finansielle aktiver 1 39 - -
Kortfristede aktiver =402 -395 - -
Fremfgrbare skattemaessige underskud -3.391 -1.723 - -
Kortfristede forpligtelser -333 -512 - -

3.537 4.713 21 21

Fremfgrselsberettigede underskud vedrgrer primaert Gabriel North America Inc. og Screen Soluitions Ltd. Som fglge af forventninger
til positive resultater i de kommende ar, vurderer ledelsen at det er sandsynligt, at underskuddet vil kunne realiseres indenfor en
overskuelig fremtid.
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KONCERN MODERSELSKAB

tkr. 2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
Kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter vedrgrer:

Prioritetsgeeld pengeinstitut 7.223 8.016 - -
Udvidelse af kreditfacilitet (ikke anset for likvid beholdning) 42.500 35.000 - -
Traek pa kreditfacilitet pengeinstitut 30.541 24.383 211 -
Regnskabsmaessig veerdi i alt 80.264 67.399 211 -
Geeld til kreditinstitutter er indregnet saledes i balancen:

Langfristede forpligtelser 6.441 7.236 - -
Kortfristede forpligtelser 73.823 60.163 211 -
Regnskabsmaessig veerdi i alt 80.264 67.399 211 -
Dagsvaerdi opgjort til kursveerdi (niveau 1) 80.264 67.399 211 -
Prioritetsgaelden forfalder saledes:

0-13ar 952 969

1-5ar 3.618 3.687

>5ar 3.510 4.377

Prioritetsgaeld pengeinstitut er et variabelt forrentet lan i EUR. Renten udger p.t. 2,4% p.a. Hovedstolen udger 1.260 t.EUR.

Forfaldsanalysen er baseret pa alle udiskonterede pengestrsmme inkl. estimerede rentebetalinger. Rentebetalinger er estimeret

baseret pa de nuvaerende markedsforhold.

KONCERN

tkr. 2017/18 2016/17
Leasingforpligtelser
Leasingforpligtelser er indregnet sdledes i balancen:
Minimums Regnskabs- Minimums Regnskabs-
leasing- maessig leasing- maessig
ydelse vaerdi ydelse veerdi
0-13ar 2177 2.140 1.190 1.146
1-5a&r 1.574 1.540 3.271 3.224
>5 ar S 5 - -
3.751 3.680 4.461 4.370
Renteelement -62 - -91 -
Nutidsveerdi af minimumsleasingydelser 3.689 3.680 4.370 4.370

Leasingforpligtelsen vedrgrer finansiel billeasing. Aftalerne har en restlgbetid pd 1-4 ar.

KONCERN

tkr. 2017/18
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet
Andring i
Langfristet Kortfristet Leasing- penge-
geeld geeld geeld stremme
1. oktober 2017 8.016 35.000 4.370
Udvidelse kreditfacilitet - 7.500 7.500
Afdrag geeld kreditinstitutter -793 - -1.629 -2.422
Optagelse leasinggaeld - - 939 939
30. september 2018 7.223 42.500 3.680 6.017
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Kgb af dattervirksomhed

Kgb af dattervirksomhed efter balancedagen

Driftselskabet Gabriel A/S har den 4. oktober 2018 underskrevet en betinget aktiekgbsaftale med ejerne af den litauiske
tekstilproducent UAB Baltijos Tekstilé med det formal at overtage 100 % af aktiekapitalen. Ksbesummen er aftalt til godt EUR 4 mio, og
handlen forventes effektueret senest ultimo 2018 efter gennemfgrt due diligence og udspaltning af ejendomsaktiviteter til nyt selskab.

Kob af dattervirksomhed i 2016/17

Gabriel A/S erhvervede 100% af aktiekapitalen i skaermvaegsproducenten Screen Solutions Ltd. i England i november 2016. Screen
Solutions Ltd. er anerkendt som en af Europas fgrende leverandgrer af skaeermvaegge, kontorrumsinddelinger m.m. til den europaeiske
mgbelindustri.

Kgbet af aktierne i det engelske selskab skete som led i den fortsatte styrkelse af Gabriels tilstedevaerelse i Storbritannien. Derudover
stotter opkgbet koncernens ggede fokus pa at udvide de services og produkter, der pa globalt plan tilbydes koncernens primare
kundegruppe. Kgbsvederlaget udgjorde GBP 4,6 mio., hvoraf GBP 3,5 mio. er betalt kontant, og den resterende del af kgbsvederlaget er
betalt i december 2017. Det udskudte betingede kgbsvederlag var deponeret i pengeinstitut og indgik i koncernens likvide beholdninger
pr. 30. september 2017. herudover henstod forpligtelsen under "Anden gaeld”.

Koncernen har afholdt transaktionsomkostninger forbundet med overtagelsen for 2,0 mio. kr. vedrgrende juridiske og finansielle
radgivere m.v. Omkostningerne er indregnet under andre eksterne omkostninger i resultatopggrelsen i 1. kvartal 2016/17.

For perioden siden overtagelsen i november 2016 til september 2017 (11 maneder] indgik Screen Solutions Ltd.i resultat efter skat af
fortseettende aktiviteter med -2,7 mio. kr. (inklusive afskrivning pa erhvervede teknologiaktiver og ordrebeholdning) og omseetningen
med 48,0 mio. kr. Omszetning og arets resultat efter skat opgjort proforma, som om Screen Solutions Ltd. havde veeret ejet siden 1.
oktober 2016, udggr henholdsvis 52,3 mio. kr. i omsatning og -2,9 mio. kr. i resultat efter skat af fortsaettende aktiviteter.

Indregnet dagsveaerdi

tkr. pé overtagelsestidspunktet
Erhvervede teknologiaktiver 7.554
Ordrebeholdning 617
Immaterielle aktiver 17
Materielle aktiver 10.422
Varebeholdninger 4.531
Tilgodehavender 10.728
Likvide beholdninger -8.046
Kreditinstitutter -1.626
Udskudt skat -3.148
Leverandgrgaeld -6.631
Anden geaeld -2.550
Overtagne nettoaktiver 11.968
Goodwill 27.949
Samlet kgbsvederlag for virksomheden 39.917
Udskudt betinget kgbsvederlag -11.722
Kontant kgbsvederlag, netto 28.195

| forbindelse med overtagelsen blev der foretaget en identifikation af overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser, og disse
er indregnet i overtagelsesbalancen til dagsveerdi. @vrige immaterielle aktiver, herunder brand, varemaerker, kundeportefglje,
eksisterende kundekontrakter m.v. er ligeledes vurderet til dagsveerdi, og en veerdi pd 7,6 mio. kr. henfgres til erhvervede
teknologiaktiver samt 0,6 mio. kr. vedrgrende overtagen ordrebeholdning. Dagsveerdien for overtagne patenter, teknologier og
varemarker opggres ved tilbagediskontering af sparede royaltybetalinger ved at eje den pageeldende teknologi (Relief from Royalty
method). De vurderede immaterielle aktiver indregnes i overtagelsesbalancen og afskrives over den forventede levetid.
Kgbsallokeringen anses for endelig.

Den resterende merpris ved overtagelsen pa 27,9 mio. kr. allokeres til goodwill. Goodwill repraesenterer veerdien af selskabets
produktprogram, vaerdien af den eksisterende medarbejderstab og knowhow, samt ikke mindst vaerdien af forventede synergier fra
sammenlagningen med Gabriel-koncernen, herunder specielt muligheden for at introducere Screen Solutions produktprogrammet
som et supplement til Gabriels eksisterende kunde- og produktportefglje.
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Aktiver bestemt for salg

| regnskabsaret 2017/18 har der vaeret arbejdet pd at afhaende Gabriel Ejendomme A/S. Per balancedagen 30. september 2018 pédgik
forhandlinger omkring indgaelse af hensigtserkleering (LOI), herunder de vaesentlige betingelser heri. LOI blev indgdet den 12. oktober
2018 og pa tidspunktet for regnskabsafleeggelsen arbejdes der pa at udarbejde en betinget salgsaftale og en betinget lejeaftale, der
tager udgangspunkt i betingelserne i den indgaede LOI.

Den indgdede LOI indeholder en del vaesentlige betingelse der skal opfyldes fgr salget af ejendommen kan effektueres og indregnes.
De vaesentligste betingelser er, at der skal godkendes ny lokalplan, der giver mulighed for opfgrelse af boliger i det omfang som er
defineret i LOI, samt at der indgas en lejekontrakt, hvor Gabriel A/S er bundet til at leje dele de eksisterende erhvervsbygningeri 15 ar
med mindre kgber opsiger lejeaftale med kortere opsigelsesvarsel. Potentielt vil Gabriel A/S komme til at fremleje del af ejendom.

Som fglge af at der skal udarbejdes en startredeggrelse der beskriver det konkrete projekt og der med udgangspunkt heri skal
gennemfares en lokalplan proces som kan staekke sig i over 12 maneder, forventes det endelige slag ferst gennemfeart i 2020.

P& baggrund af at de igangvaerende forhandlinger, som i oktober 2018 har fart til et LOI, uagtet at kegbers betingelse om lokalplans-
@ndring medfgrer at salget fgrst vil blive gennemfart efter mere end 12 méneder efter balancedagen, samt pa baggrund af at de aftalte
betingelser for lejeaftalen der skal indgds medfgrer at lejeaftalen skal klassificeres som en operationel sale-and-leaseback aftale, har
ledelsen vurderet at kriterierne i IFRS 5 for at opretholde preesentationen af ejendommen som "bestemt for salg” i rsrapporten for
2017/18 er opfyldt.

Ledelsen har endvidere vurderet det retvisende at praesentere udlejningsaktiviteten som ophgrende. Som en konsekvens heraf,

klassificeres aktiviteten "kontorudlejning” som en ophgrt aktivitet (“aktiver bestemtfor salg") og driftsresultat, balance og indvirkning
pa koncernens pengestrgm angives sarskilt under de respektive poster.

Gabriel Ejendomme A/S

tkr. 2017/18 2016/17
Nettoomsaetning 6.225 5.543
Andre eksterne omkostninger -4.217 -3.843
Af- og nedskrivning af immaterielle og materielle aktiver -33 -2.216
Resultat af primaer drift (EBIT) 1.975 -516
Finansielle omkostninger -689 -608
Resultat for skat af ophgrende aktiviteter 1.286 -1.124
Skat af arets resultat af ophgrende aktiviteter -283 247
Arets resultat efter skat af ophgrte aktiviteter 1.003 -877
Resultat pr. aktie (EPS), basis 0,5 -0,5
Resultat pr. aktie (EPS), udvandet 0,5 -0,5
Materielle aktiver 81.459 80.862
Tilgodehavender 162 226
Likvide beholdninger 77 338
Aktiver bestemt for salg i alt 81.698 81.426
Udskudt skat 2.034 1.877
Kreditinstitutter 23.748 25.921
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 463 890
Selskabsskat 200 377
Anden geeld 795 964
Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 27.240 30.029
Pengestrgm fra driftsaktivitet 483 999
Pengestrgm fra investeringsaktivitet -630 -2.377
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet -1.913 -2.438

Pengestrgmme i alt -2.060 -3.816
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Kostpris for materielle aktiver udger 104.268 tkr. (103.637 tkr.), og &rets tilgang udger 630 tkr. (2.377 tkr.). Akkumulerede afskrivninger
udger 22.775 tkr. (22.775 tkr.), og &rets afskrivninger udggr 0 tkr. (2.216 tkr).

Af gaeld til kreditinstitutter forfalder 2.239 tkr. (2.219 tkr.) indenfor 1 &r, 8.965 tkr. (8.850 tkr.) forfalder mellem 1 og 5 &r, mens 12.544
tkr. (14.852 tkr.) forfalder efter 5 ar. Gaelden er et variabelt forrentet prioritetslan i EUR (F5). Hvis renten stiger eller falder med 1% ved
udlgb af den nuveerende @neperiode i 2020, vil arlige renteudgifter stige/falde med 0,2 mio. kr. &rligt.

Gabriel Erhvervspark har indgaet lejekontrakter med lejere, hvor opsigelsesperioder lgber mellem 3 maneder og 8 ar. Den samlede
husleje i uopsigelighedsperioderne udggr 24,6 mio. kr. (23,0 mio. kr.). Heraf udlgber 3,4 mio. kr. (3,4 mio. kr.) indenfor et &r, 12,1 mio.
kr. (11,2 mio. kr.) udlgber mellem et og fem &r og 9,1 mio. kr. (8,4 mio. kr.) udlgber efter fem &r. Lejekontrakterne vedrgrer
kontorlejemal af varierende stgrrelse og tilleegges belgb til betaling af driftsudgifter samt brug af parkeringspladser.
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Finansielle risici og finansielle instrumenter

Koncernen er som fglge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for en raekke finansielle risici, herunder
markedsrisici (valuta-, renterisici og ravarerisicil, kreditrisici og likviditetsrisici. Det er Gabriels politik at undgd aktiv spekulation i
finansielle risici. Koncernens finansielle styring retter sig saledes alene mod styring og reduktion af de finansielle risici, der er en

direkte fglge af koncernens drift, investeringer og finansiering. Koncernen har fastlagt en finanspolitik omfattende valuta-, investerings-

, finansierings- samt kreditpolitik i forhold til koncernens finansielle samarbejdspartnere. Politikken omfatter desuden en beskrivelse
af godkendte finansielle instrumenter og risikorammer.

Koncernen foretager gskonomisk afdaekning af valutarisici under hensyntagen til forventede fremtidige betalingsstrémme og forventet
fremtidig kursudvikling. Salget til kunder i Europa, Amerika og Kina faktureres som hovedregel i kundens valuta, mens der for gvrige
lande fortrinsvis afregnes i euro. Valutakursrisici pad indteegtssiden er siledes primaert henfgrt tiL USD og RMB, men da langt
stgrstedelen faktureres i skandinaviske valutaer eller euro, og da der sa vidt muligt foretages nettoudligning pd omkostningsposter,
vurderes risikoen til at veaere relativt begraenset. Den vaesentligste del af koncernens indkgb afregnes i danske kroner, euro eller
dollars.

Ledelsen overvager lgbende koncernens risikokoncentration p& omrader som kunder, geografiske omrader, valuta mv. Herudover
overvager ledelsen, om koncernens risici er korreleret, og om koncernens risikokoncentration er endret.

Med tilkgbet af virksomhed i England samt udvidelse af aktiviteter i Nord Amerika er koncernens financielle risici blevet forgget for sa

vidt angar valuta i disse lande. Herudover er der ingen vesentlige @ndringer i koncernens risikoeksponering eller risikostyring
sammenholdt med 2016/17.

Koncernens kategorier af finansielle aktiver og forpligtelser fremgar nedenfor:

REGNSKABSMASSIG VARDI

tkr. 2017/18 2016/17

Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af balanceposter og fremtidige pengestramme = -

Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter = -

Tilgodehavender hos joint venture = 178
Tilgodehavender 87.032 74.189
Likvide beholdninger 27.978 29.992
Aktiver bestemt for salg 239 564
Udlén og tilgodehavender 115.249 104.923
Kreditinstittuter 80.264 67.399
Finansielle leasingforpligtelser 3.680 4.370
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 33.609 27.388
Geeld til joint venture 1.065 1.489
Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 24.211 26.811
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 142.829 127.457

Dagsveerdien af finansielle aktiver og forpligtelser svarer til de regnskabsmaessige veerdier.

Afledte finansielle instrumenter i form af valutaterminskontrakter indgdet til sikring af balanceposter og fremtidige transaktioner, er
indregnet under kortfristede forpligtelser til dagsveerdi pa -39 tkr. (2016/17: -176 tkr.). Valutaterminskontrakter veerdiansattes efter
almindeligt anerkendte veerdiansaettelsesteknikker baseret pa relevante observerbare valutakurser og klassificeres som niveau 2
"andre input” efter dagsvaerdihierakiet.
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Finansielle risici og finansielle instrumenter

Valutarisici
Koncernens valutapositioner pr. 30. september 2018 opgjort i danske kroner:
Likvide
beholdninger/ Bankgeeld/
Tilgode- leverandgr-
havender geeld/ kredit- Abne termins-
Valuta (tkr.) fra salg institutter kontrakter
DKK 2.074 -88.188 -1.971
EUR 59.335 -22.204 -
SEK 4.808 -685 -
NOK 188 -26 -
GBP 6.781 -6.748 -
usb 13.484 -311 1.932
PLN 643 -438 -
RMB 15.573 - -
Pvrige 712 -26 -
Udland 101.524 -30.438 1.932
Koncernens valutapositioner pr. 30. september 2017 opgjort i danske kroner:
Likvide
beholdninger/ Bankgaeld/
Tilgode- leverandgr-
havender geeld/ kredit- Abne termins-
Valuta (tkr.) fra salg institutter kontrakter
DKK 2.166 -68.500 -2.360
EUR 48.424 -18.593 -11.998
SEK 2.967 -516 -
NOK 415 -20 -
GBP 19.446 -6.846 -11.227
usb 9.486 -3.308 11.347
PLN 859 -1.639 9.797
RMB 12.307 -483 4.265
Dvrige 49 -741 -
Udland 93.953 -32.146 2.184

Nettoposition er opgjort under indregning af fremtidige transaktioner i fremmed valuta, som sikres via ovenstdende &bne
terminskontrakter.

Koncernen har anvendt valutaterminsforretninger til at afdaekke koncernens risici relateret til &ndringer i pengestrgmme som fglge af
udsving i valutakurser for bade balanceposter og fremtidige transaktioner. Udestdende valutaterminskontrakter brutto pr. 30.
september 2018 pd 1.932 tkr. (2016/17: 25.409 tkr.) kan ikke relateres til specifikke transaktioner, og indregnes derfor direkte i
resultatopggrelsen, idet kriterierne for regnskabsmaessig sikring ikke opfyldes.

Valutaterminskontrakter forfalder inden for 3 maneder.

Det er forventningen, at en rimeligt sandsynlig andring i valutakurserne pr. 30. september 2018 ikke vil have en vaesentlig effekt pd
resultat og egenkapital som fglge af valutaeksponeringen pr. 30. september 2018. Koncernen har dog ogsd i regnskabsaret 2017/18
oplevet store udsving pa valutakurserne, specielt henfgrt til kursfald pd USD, GBP og RMB, og safremt denne udvikling fortsaetter i det
kommende regnskabsar, vil det have falgende effekt for udvalgte vaesentlige valutaer (en modsat rettet @endring af valutakursen vil
have den modsatrettede effekt pa arets resultat fgr skat og egenkapitalen):
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Finansielle risici og finansielle instrumenter

Valutarisiko pr. 30. september 2018

Sandsynlig Effekt pd arets

andring i resultat for Effekt pa
Valuta Netto-position valutakurs skat egenkapital
USD / DKK 15.105 -5% -755 -589
EUR / DKK 37.131 -1% -371 -290
RMB / DKK 15.573 -5% -779 -584
GBP / DKK 33 -5% -2 -1

Valutarisiko pr. 30. september 2017

Sandsynlig Effekt pd arets

andring i resultat for Effekt pa
Valuta Netto-position valutakurs skat egenkapital
USD / DKK 17.525 -5% -876 -683
EUR / DKK 17.833 -1% -178 -139
RMB / DKK 16.089 -5% -804 -603
GBP / DKK 1.373 -5% -69 -55

Koncernens valutaeksponering forventes i 2018/19 i alt vaesentlighed at vaere uaendret i forhold til 2017/18.

Likviditets- og renterisici

Koncernen har pr. 30. september 2018 netto indestdende pa likvide beholdninger pd -2,6 mio. kr. (2016/17: 5,9 mio. kr.) samt fortsat
uudnyttede kreditrammer. P& den baggrund vurderes koncernen at have tilstraekkelig likviditet til sikring af den lgbende finansiering af
den fremtidige drift og investeringer.

Koncernen har lgbende driftskreditter stillet til radighed. Herudover er der optaget prioritetslan i realkredit- og pengeinstitut. Lanene
er optaget i EUR til fast og variabel rente. Finansielle leasingaftaler vedrgrende biler og maskiner er lavet i danske kroner med variabel
rente samt euro med fast rente. Aftalerne lgber i 1-4 ar.

Koncernens finansielle tilgodehavender er kontraktmaessigt baseret pa en fast rente i hele [@neperioden. P& den baggrund vurderes et
fald eller en stigning i markedsrenten pd et procentpoint isoleret set ikke at vaere af vaesentlig betydning for koncernens resultat.

Ravarerisici
Koncernen indgér typisk samarbejdsaftaler med de vigtigste leverandsrer for at sikre forsyningssikkerheden samt evt. fastlase

Kreditrisici

Koncernens politik for kreditrisici medfgrer, at alle stgrre kunder og andre samarbejdspartnere lgbende kreditvurderes. Styring af
kreditrisikoen er baseret pa interne kreditrammer for kunder. Koncernen har som fglge af den gkonomiske krise haft sget fokus pa
godkendelsen af kreditrammer for kunderne samt skerpet styringen og overvagningen af kunderne. Koncernens samlede
tilgodehavender fra salg er fordelt pd mange kunder, lande og markeder, som sikrer en god risikospredning. Baseret pa koncernens
interne kreditprocedurer vurderes det, at kreditkvaliteten af koncernens tilgodehavender fra salg primaert afhaenger af debitorernes
hjemsted. Debitorer fra Skandinavien og EU vurderes generelt at have en hgjere kreditveerdighed end andre lande.

Kreditrisikoen sgges endvidere begraenset gennem en effektiv overvagning og opfslgning samt via kreditforsikring af sterre
udenlandske og indenlandske tilgodehavender eller alternativ sikkerhedsstillelse. Alle veesentlige udenlandske og indenlandske
tilgodehavender pr. 30. september 2018 er kreditforsikret. Koncernens tilgodehavender fra salg indgar normalt senest 1-2 maneder
efter levering. Historisk har koncernen haft relativt sma tab pa debitorer, og risikoen for vaesentlige tab vurderes samlet set at veere
begraenset. Der henvises endvidere til note 16.

Koncernen har under langfristede finansielle aktiver finansieret produktionsudstyr til joint venture virksomheden UAB Scandye. Gabriel
har sikkerhed i det leasede udstyr. Denne leasing er udlgbet og indfriet i 2017/18.
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Operationel leasing

Koncernen har pr. 30. september 2018 indgdet operationelle leasingkontrakter pd biler, hvor den samlede forpligtelse pa fremtidige
leasingydelser udggr 859 tkr. (2016/17: 481 tkr.). Heraf forfalder 350 tkr. (2016/17: 385 tkr.) inden for ét &r, mens resten forfalder inden
for 1-3 &r. Der er i regnskabsaret omkostningsfgrt 300 tkr. mod 438 tkr. i 2016/17.

Koncernen har pr. 30. september 2018 indgdet huslejekontrakter vedrgrende koncernens salgskontorer og produktionsfaciliteter i
forskellige lande. Lejeperioderne udlgber senest i 2027 og den samlede forpligtelse for fremtidige huslejeydelser andrager 42.192 tkr.
(2016/17: 42.087 tkr.). Heraf forfalder 7.352 tkr. (2016/17: 6.764 tkr.) inden for ét ar, mens 12.086 tkr. (2016/17: 12.498 tkr.) forfalder
efter 5 ar.

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

MODERSELSKAB

Moderselskabet har over for datterselskabet Gabriel A/S" bankforbindelse afgivet en tilbagetraedelseserkleaering pd det til enhver tid
vaerende tilgodehavende. | forbindelse med kgbet af Screen Solutions Ltd. er koncernens kreditfacilitet blevet udvidet med 35 mio. kr. i
2017/18 og yderligere 7,5 mio. kr. i 2017/18

Moderselskabet er sambeskattet med gvrige danske selskaber i Gabriel Holding-koncernen. Som administrationsselskab haefter
selskabet ubegreenset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter p& udbytte
og renter inden for sambeskatningskredsen. Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter og kildeskatter vil kunne medfgre, at
selskabets haeftelse aendres belgbsmaessigt.

KONCERN
Som et led i koncernens normale drift er der indgdet kgbsaftaler vedrgrende ravareleverancer for et belgb p& 30.001 tkr. (30.
september 2017: 28.991 tkr.) til sikring af den fremtidige ravareforsyning i 2018/19.

For aktiver bestemt for salg er der til sikkerhed for prioritetsgeeld til kreditinstitut givet pant i grunde og bygninger. Den
regnskabsmaessige vaerdi af grunde og bygninger udggr 81.386 tkr. pr. 30. september 2018 (30. september 2017: 80.756 tkr.), mens
prioritetsgeeld til kreditinstitut udger 23.748 tkr. (30. september 2017: 26.260 tkr.). Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut i Polen er der
givet pant i grunde og bygninger. Den regnskabsmeessige vaerdi udger 12.450 tkr. (30. september 2017: 12.394 tkr.), mens geeld til
pengeinstitut udger 7.223 tkr. (30. september 2017: 8.016 tkr.).

Transaktioner med koncernselskaber, vaesentlige aktionaerer, bestyrelse og direktion

Moderselskabets nzertstdende parter omfatter dattervirksomheder samt bestyrelse og direktion i disse selskaber. Neertstdende parter
omfatter endvidere selskaber, hvor fgrnavnte personkreds har betydelig indflydelse. Der er ingen nertstdende parter med
bestemmende indflydelse i Gabriel Holding A/S.

Moderselskabet er sambeskattet med gvrige danske selskaber i Gabriel Holding-koncernen, hvilket indebaerer, at selskabet haefter for
danske selskabsskatter og kildeskatter mv. indenfor sambeskatningskredsen. Se note 25 for yderligere omtale heraf.

MODERSELSKAB

tkr. 2017/18 2016/17
Administrationshonorar fra tilknyttede virksomheder 9.000 7.800
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 259 12
Udbytte fra tilknyttede virksomheder 20.000 14.799

Transaktioner med tilknyttede virksomheder er elimineret i koncernregnskabet i overensstemmelse med den anvendte regnskabs-
praksis. Alle transaktioner med tilknyttede virksomheder og andre neertstdende parter er foretaget pd markedsmaessige vilkar.

Desuden omfatter neertstdende parter et joint venture, hvor Gabriel har betydelig indflydelse. Samhandel med joint venture
virksomheden UAB Scandye, har vaeret som fglger:

KONCERN

tkr. 2017/18 2016/17
Indkgb fra joint venture 40.782 33298
Rente mv. fra joint venture 4 42

| koncern og moderselskab har der i arets lgb ikke, udover vederlag til bestyrelse og direktion, jf. note 5, veeret gennemfert gvrige
transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere, vaesentlige aktionzrer eller andre naertstdende parter.
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Regnskabsmassige skgn og vurderinger

Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser foretager ledelsen skgn over hvorledes fremtidige
begivenheder pavirker veerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen. Sken, der er vaesentlige for regnskabsafleeggelsen,
foretages hovedsageligt ved opggrelsen af nedskrivninger til ukurans pé varebeholdninger samt vaerdiforringelsestest af goodwill og
udviklingsprojekter. Derudover er der skgn forbundet med klassifikationen af ejendommen i Aalborg.

Ved overtagelse af virksomheder skal den overtagne virksomheds identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser
indregnes efter overtagelsesmetoden til dagsveaerdi. For en stor del af de aktiver og forpligtelser der overtages, findes der ingen
effektive markeder, som kan anvendes til at fastsaette en dagsveerdi. Dette geelder isaer for overtagne immaterielle aktiver. De
metoder, der typisk anvendes, tager udgangspunkt i nutidsveerdien af forventede fremtidige pengestrgmme ud fra eksempelvis royalty-
satser eller andre forventede nettopengestrsmme relateret til aktivet. Ledelsen foretager derfor skegn i forbindelse med opggrelse af
dagsveerdien for de overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser. Afhaengig af postens art kan opgerelsen af dagsveerdi
derfor veaere behaeftet med usikkerhed og muligvis blive genstand for efterfslgende regulering. Dagsveerdien af de identificerbare
aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser i forbindelse med kgbet af Screen Solutions Ltd. fremgar af note 22.

Ved den arlige nedskrivningstest af goodwill, eller ndr der er indikation pa et nedskrivningsbehov, foretages der skgn over, om de dele
af den pengestrgmsfrembringende enhed, som goodwill relateres til, vil vaere i stand til at generere tilstraekkelige positive
nettopengestremme i fremtiden til at understgtte veerdien af goodwiill og gvrige nettoaktiover i den pageeldende del af virksomheden.
Skgnnet over fremtidige pengestremme mange ar ud i fremtiden vil naturligvis fgre til en vis usikkerhed, som afspejles i den valgte
diskonteringsrente. Nedskrivningstesten er beskrevet i note 10.

Den sk@nsmaessige usikkerhed ved varebeholdninger relaterer sig til nedskrivning til nettorealisationsvaerdi. Behovet for nedskrivning
anses for ueendret og vurderingen baseres fortsat p& udviklingen indenfor farve- og produktkombinationer og de dertil knyttede ravarer
og hjelpematerialer. Lagerbeholdninger nedskrives efter koncernens nedskrivningspraksis, der omfatter en vurdering af
lagerbeholdningernes omsaetningshastighed, og mulige tab som fglge af ukurans, kvalitetsproblemer og gkonomiske konjukturer.
Samlet lagernedskrivning pr. 30. september 2018 udger 3.488 tkr. mod 5.509 tkr. sidste ar.

Igangveaerende udviklingsprojekter testes minimum én gang arligt for nedskrivningsbehov. Udviklingsprojekter er baseret pé fremtidige
forventninger til mode, farver og design og testen er derfor baseret pa fremtidige forventninger til kunde- og markeds efterspgrgsel.
Innovationsprojekter er projekter etableret med henblik p& afdaekning af nye produkter indenfor tilstedende forretningsomrader. Med
udgangspunkt i disse forhold har ledelsen skgnnet over de igangvaerende udviklings- og innovationsprojekters genindvindingsvaerdi i
form af forventede fremtidige nettopengestrégmme inklusive faerdigggrelsesomkostninger.

Vurdering ved anvendelse af regnskabspraksis
Ledelsen har foretaget fglgende vurderinger ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis, der har vaesentlig betydning for
regnskabsafleeggelsen:

| neervaerende arsrapport er domicilejendommen i Aalborg klassificeret som aktiver bestemt for salg jf. detaljeret beskrivelse i note 23.
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Begivenheder efter balancedagen
Ud over den betingede kgbsaftale pd UAB Baltijos Tekstilé jf. note 22 samt den betingede aftale vedrgrende salg Gabriel Ejendomme
A/S jf. note 23 er der ikke indtruffet yderligere begivenheder efter balancedagen af betydning for regnskabsaflaeggelsen for 2017/18.

Anvendt regnskabspraksis

Gabriel Holding A/S er et aktieselskab hjemmehgrende i Danmark. Den finansielle del af &rsrapporten for perioden 1. oktober 2017 -
30. september 2018 omfatter bade koncernregnskab for Gabriel Holding A/S og dets dattervirksomheder (koncernen) samt separat
arsregnskab for moderselskabet.

Koncernregnskabet og arsregnskabet for Gabriel Holding A/S for 2017/18 afleegges i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Bestyrelse og direktion har den 15. november 2018 behandlet og godkendt &rsrapporten for 2017/18 for Gabriel Holding A/S. Ars-
rapporten forelaegges til Gabriel Holding A/S’ aktioneerer til godkendelse pa den ordinaere generalforsamling den 13. december 2018.

Grundlag for udarbejdelse
Koncernregnskabet og arsregnskabet praesenteres i DKK afrundet til naermeste 1.000 DKK.

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

Implementering af nye standarder og fortolkningsbidrag
Gabriel Holding A/S har implementeret de standarder og fortolkningsbidrag, der er tradt i kraft for 2017/18. Ingen af disse har pavirket
indregning og maling, eller forventes veesentligt at pavirke Gabriel-koncernen.

BESKRIVELSE AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Gabriel Holding A/S og dattervirksomheder, hvori Gabriel Holding A/S har bestemmende
indflydelse pa virksomhedens finansielle og driftsmaessige politikker for at opnd afkast eller andre fordele fra dens aktiviteter.
Bestemmende indflydelse opnés ved direkte eller indirekte at eje eller rade over mere end 50% af stemmerettighederne eller p& anden
made kontrollere den pdgaeldende virksomhed.

Ved vurdering af om Gabriel Holding A/S har bestemmende eller betydelig indflydelse tages hensyn til de de-facto-kontrol og
potentielle stemmerettigheder, der pa balancedagen er reelle og har substans.

Virksomheder, hvori koncernen udgver betydelig, men ikke bestemmende, indflydelse betragtes som joint venture. Betydelig
indflydelse opnas typisk ved direkte eller indirekte at eje eller réde over mere end 20%, men mindre end 50%, af stemmerettighederne.

Joint arrangements er aktiviteter eller virksomheder, hvor koncernen gennem samarbejdsaftaler med én eller flere parter har
bestemmende indflydelse. Feelles bestemmende indflydelse indebarer, at beslutninger om de relevante aktiviteter kraever
enstemmighed blandt de parter, der har feelles bestemmende indflydelse. Joint arrangements klassificeres som joint ventures eller
joint operations. Ved joint operations forstas aktiviteter, hvor deltagerne har direkte rettigheder over aktiver og hafter direktee for
forpligtelser, mens der ved joint ventures forstas aktiviteter, hvor deltagerne alene har rettigheder over nettoaktiverne.

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Gabriel Holding A/S samt dattervirksomhederne Gabriel A/S, Gabriel Ejendomme
A/S, ZenXit A/S, Gabriel Innovation A/S, Gabriel (Tianjin) International Trading Co. Ltd., UAB Furnmaster, Furnmaster Sp. z 0.0., Screen
Solutions Ltd., Gabriel GmbH, Gabriel Sweden AB og Gabriel North America Inc.. UAB Scandye betragtes som et joint venture og er i
drsrapporten indregnet under kapitalandele i joint ventures.
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Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og de enkelte dattervirksomheders regnskaber opgjort
efter koncernens regnskabspraksis, elimineret for koncerninterne indtegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.
Urealiserede fortjenester ved transaktioner med joint venture virksomheder elimineres i forhold til koncernens ejerandel i
virksomheden. Urealiserede tab elimineres pd samme méde som urealiserede fortjenester i det omfang, de ikke er udtryk for
veaerdiforringelse.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes andel af arets resultat og af

egenkapitalen i dattervirksomheder, der ikke ejes 100%, indgar som en del af koncernens resultat henholdsvis egenkapital, men vises
seerskilt.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksom-

heder indregnes i koncernregnskabet frem til afstdelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede
virksomheder.

Ved kgb af nye virksomheder, hvor Gabriel Holding A/S koncernen opnar bestemmende indflydelse over den kegbte virksomhed,
anvendes overtagelsesmetoden. De tilkgbte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til
dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Der indregnes udskudt skat af de foretagne omvurderinger.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor Gabriel Holding A/S faktisk opnar kontrol over den overtagne virksomhed.
Omkostninger, der kan henfgres til virksomhedssammenslutninger, indregnes direkte i arets resultat ved afholdelsen.

Omregning af fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen fastseettes en funktionel valuta. Den funktionelle valuta er den valuta, som
benyttes i det primaere gkonomiske miljg, hvori den enkelte rapporterende virksomhed opererer. Transaktioner i andre valutaer end
den funktionelle valuta er transaktioner i fremmed valuta. Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til den
funktionelle valuta efter transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indteegter eller omkostninger. Tilgodehavender, geaeld og andre
monetzere poster i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem
balancedagens kurs og kursen pd tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldens opstden eller kursen i den seneste arsrapport
indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indtaegter og omkostninger.

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

Kursforskelle, opstaet ved omregning af disse virksomheders egenkapital ved drets begyndelse til balancedagens valutakurser samt
ved omregning af resultatopggrelser fra transaktionsdagens kurs til balancedagens valutakurser, indregnes i anden totalindkomst i en
saerskilt reserve for valutakursreguleringer under egenkapitalen.

Ved indregning i koncernregnskabet af joint venture virksomheder med en anden funktionel valuta end danske kroner omregnes
andelen af arets resultat efter gennemsnitskurs, og andelen af egenkapitalen inkl. goodwill omregnes efter balancedagens
valutakurser. Kursdifferencer, opstdet ved omregning af andelen af udenlandske joint venture virksomheders egenkapital ved arets
begyndelse til balancedagens valutakurser og ved omregning af andelen af &rets resultat fra gennemsnitskurser til balancedagens
valutakurser, indregnes i anden totalindkomst i en saerskilt reserve for valutakursreguleringer under egenkapitalen.

65



66

30
forts.

Anvendt regnskabspraksis

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes og males i balancen til dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle
instrumenter indgdr i andre tilgodehavender henholdsvis anden geeld. Dagsvaerdier for afledte finansielle instrumenter opgeres pa
grundlag af aktuelle markedsdata og anerkendte veerdiansaettelsesmetoder.

Zndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien af
et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatet sammen med andringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse for sa vidt angar den del, der er sikret.

Z&ndringer i den del af dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af
fremtidige betalingsstremme, og som effektivt sikrer andringer i fremtidige pengestrémme, indregnes i egenkapitalen under en
saerskilt reserve for sikringstransaktioner, indtil de sikrede pengestremme pavirker resultatet. P dette tidspunkt overferes gevinst
eller tab vedrgrende sadanne sikringstransaktioner fra egenkapitalen og indregnes i samme regnskabspost som det sikrede.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes andringer i
dagsveerdi lebende i resultatopggrelsen under finansielle poster.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsatning

Salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i omsatningen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets
udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Huslejeindtaegter periodiseres og indteegtsfgres lineart
over perioden i henhold til indg&ede kontrakter.

Nettoomsaetningen méles ekskl. moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger
Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer art i forhold til virksomhedens hovedformal,
herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle aktiver.

Offentlige tilskud

Offentlige tilskud omfatter tilskud og finansiering af udviklingsprojekter. Offentlige tilskud indregnes i resultatopgerelsen under andre
driftsindteegter i takt med, at de tilskudberettigede omkostninger afholdes/afskrives. | balancen indregnes offentlige tilskud under
periodeafgraensningsposter.

Vareforbrug m.v.
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opnd &rets nettoomsetning. herunder indgar direkte og indirekte
omkostninger til rdvarer, hjeelpematerialer, handelsvarer og energi m.v.

Herudover indeholder vareforbrug m.v. direkte og indirekte omkostninger til lgn og hjeelpematerialer i forbindelse med produktion af
koncernens produkter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter hovedsageligt omkostninger vedrgrende salgs- og distributions-, vedligeholdelses-, lokale-
samt administrationsomkostninger.

Resultat af kapitalandele i joint ventures i koncernregnskabet
| koncernens resultatopggrelse indregnes koncernens andel af joint venture virksomhedens resultat efter skat og efter eliminering af
forholdsmaessig andel af intern avance/tab.
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Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab samt nedskrivninger vedrgrende, geld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtggrelser under
acontoskatteordningen m.v. Endvidere medtages realiserede og urealiserede gevinster og tab vedrgrende afledte finansielle
instrumenter, der ikke kan klassificeres som sikringsaftaler.

Udlodning af optjent overskud i dattervirksomheder indtaegtsfgres i moderselskabets resultatopgerelse i det regnskabsar, hvor
udbyttet deklareres. Hvis der udloddes mere end dattervirksomhedens totalindkomst i perioden, gennemfgres nedskrivningstest.

Skat af rets resultat

Gabriel Holding A/S er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige
underskud). De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.

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

BALANCEN

Udviklingsprojekter
Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, gager og afskrivninger, der direkte og indirekte kan henfgres til
udviklingsaktiviteter.

Goodwill
Goodwill indregnes ved fgrste indregning i balancen til kostpris som beskrevet under virksomhedssammenslutninger. Efterfslgende
males goodwill til kostpris med fradrag for akkumulerede nedskrivninger. Der foretages ikke amortisering af goodwill.

Erhvervede produktteknologiske aktiver

Erhvervede produktteknologiske aktiver vedrgrer overtagne patenter, teknologier og varemaerker i forbindelse med virksomheds-
overtagelse. Aktiver opggres pa overtagelsesdagen til dagsvaerdien ved tilbagediskontering af sparede royaltybetalinger ved at eje frem
for at identificere den pageaeldende teknologi (Relief from Royalty method). Erhvervede produktteknologiske aktiver afskrives over en
forventet levetid pa 10 ar.

Udviklingsprojekter
Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, gager og afskrivninger, der direkte og indirekte kan henfgres til udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstreekkelige ressourcer og et
potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfare
eller anvende projektet, indregnes som langfristede immaterielle aktiver, safremt kostprisen kan opgeres palideligt, og der er
tilstreekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening kan daekke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt
udviklingsomkostningerne.

@vrige udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen, efterhdnden som omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger eller genindvindingsveerdi,
safremt denne er lavere.

Efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger linezert over den vurderede gkonomiske levetid.
Afskrivningsperioden udger saedvanligvis 5 ar.
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Materielle aktiver
Grunde og bygninger, tekniske anlaeg og maskiner samt andre anleeg, 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. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, under-
leverandgrer og lgn samt laneomkostninger fra specifik og generel lantagning, der direkte vedrgrer opfgrelsen af det enkelte aktiv.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, s&fremt brugstiden pé de enkelte bestanddele
er forskellig.

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

Efterfslgende omkostninger, f.eks. ved udskiftning af bestanddele af et materielt aktiv, indregnes i den regnskabsmaessige vaerdi af det
pagaldende aktiv, ndr det er sandsynligt, at afholdelsen vil medfgre fremtidige gkonomiske fordele for koncernen. De udskiftede
bestanddele ophgrer med at vaere indregnet i balancen, og den regnskabsmaessige vaerdi overfgres til resultatopfgrelsen. Alle andre
omkostninger til almindelig reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Materielle aktiver afskrives linezrt over aktivernes/komponenternes forventede brugstid, der udggr:

Bygninger 10-25 ar
Indretning af lejede lokaler Lejemalets lgbetid
Tekniske anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-8ar

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen til aktivets scrapveaerdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger.
Afskrivningsperioden og scrapveerdien fastsattes pd anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger scrapvaerdien aktivets
regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivning.

Ved andring i afskrivningsperioden eller scrapveaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en andring i
regnskabsmaessigt sken.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af langfristede materielle aktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under
andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Nedskrivningstest af langfristede aktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af langfristede aktiver vurderes arligt for at afgere, om der er indikation for nedskrivninger. Nar en
sadan indikation er til stede, beregnes aktivets genindvindingsveerdi. Genindvindingsveerdien er den hgjeste af aktivets dagsvaerdi med
fradrag af forventede afhaendelsesomkostninger eller nyttevaerdi. Nyttevaerdien beregnes som nutidsveaerdien af forventede fremtidige
pengestrgmme fra aktivet eller fra den pengestrgmsfrembringende enhed, som aktivet er en del af.

En nedskrivning indregnes, nar den regnskabsmaessige vaerdi af aktivet overstiger aktivets genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i joint ventures i koncernregnskabet
Kapitalandele i joint ventures males efter den indre veerdis metode.

Kapitalandele i joint ventures males i balancen til koncernens andel af virksomhedernes indre veerdi opgjort efter koncernens regn-
skabspraksis med fradrag eller tilleeg af forholdsmaessig andel af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg af
regnskabsmaessig veerdi af goodwill. Kapitalandele i joint ventures testes for nedskrivningsbehov, ndr der er indikationer pa
veerdiforringelse.
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Kapitalandele i dattervirksomheder i moderselskabets arsregnskab
Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris. Hvor kostprisen overstiger genindvindingsveerdien, nedskrives til denne lavere
veerdi.

Ved udlodning af andre reserver end optjent overskud i dattervirksomheder, reducerer udlodningen kostprisen for kapitalandelene, nar
udlodningen har karakter af tilbagebetaling af moderselskabets investering.

Tilgodehavender hos joint ventures

Tilgodehavender hos joint ventures er leasingkontrakter, hvor ejendomsretten til aktiverne er koncernens, men hvor alle vaesentlige
risici og vedligeholdelsesforpligtelser kan henfgres til joint venture virksomheden. Den finansielle leasing indregnes i balancen til
nutidsvaerdien af de fremtidige ydelser. Ved beregning af nutidsveerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod.

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

Kostpris for handelsvarer samt révarer og hjeelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjeelpematerialer, direkte lan og
indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og lgn samt vedligeholdelse af
og afskrivning pd de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til
fabriksadministration og ledelse.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggres som salgssum med fradrag af feerdigggrelsesomkostninger og omkostninger,
der afholdes for at effektuere salget, og fastsaettes under hensyntagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet
en objektiv indikation af, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet. Nedskrivninger opggres som forskellen mellem den regn-
skabsmaessige veerdi og nutidsveerdien af de forventede pengestrsmme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser.

Egenkapital

Udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzere generalforsamling (deklareringstids-
punktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Reserve for valutakursreguleringer
Reserve vedrgrende valutakursregulering i koncernregnskabet omfatter kursdifferencer, opstadet ved omregning af regnskaber for
udenlandske virksomheder fra deres funktionelle valutaer til danske kroner.

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

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

| de tilfeelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.
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Udskudt skat males pé& grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar den
udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af andringer i skattesatser indregnes i
resultatopggrelsen.

Finansielle forpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til dagsveerdi efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende
perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris ved anvendelse af “den effektive rentes metode”, s& forskellen
mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen under finansielle omkostninger over laneperioden. |
finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse p& finansielle leasingkontrakter, malt til
amortiseret kostpris.

@vrige forpligtelser males til nettorealisationsveerdi.

Leasing
Leasingforpligtelser opdeles regnskabsmaessigt i finansielle og operationelle leasingforpligtelser.

En leasingaftale klassificeres som finansiel, nar den i al vaesentlighed overfgrer risici og fordele ved at eje det leasede aktiv. Andre
leasingaftaler klassificeres som operationelle.

Den regnskabsmaessige behandling af finansielt leasede aktiver og den tilhgrende forpligtelse er beskrevet i afsnittene om materielle
aktiver henholdsvis finansielle forpligtelser. Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes lineaert i resultat-
opggrelsen over leasingperioden.

PENGESTROMSOPG@RELSE
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestramme for aret fordelt pd drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets
forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet
Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som andel af resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital samt
betalt selskabsskat.

Pengestrom til investeringsaktivitet
Pengestrgmme til investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomheder og aktiviteter, kgb og salg af
immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver samt kgb og salg af vaerdipapirer, der ikke medregnes som likvider.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter optagelse af lan, afdrag pa rentebaerende geeld, opkeb af egne aktier samt betaling
af udbytte til selskabsdeltagere.

Bankgeeld/likvide beholdninger
Posten omfatter likvide beholdninger samt bankgeaeld (kassekredit).

SEGMENTER
Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstemmelse med koncernens anvendte regnskabspraksis og fglger den interne
ledelsesrapportering.

Segmentindtaegter og -omkostninger samt segmentaktiver og -forpligtelser omfatter de poster, der dirkete kan henfgres til det enkelte
segment, samt de poster,der kan allokeres til det enkelte segment pa et palideligt grundlag.

Tilgang af langfristede aktiver i segmentet omfatter de langfristede aktiver, som anvendes direkte i segmentets drift, herunder
immaterielle og materielle aktiver.
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Praesentation af ophgrte aktiviteter
Ophgrte aktiviteter udger en betydelig del af virksomheden, hvis aktiviteter og pengestremme operationelt og regnskabsmaessigt klart
kan udskilles fra den gvrige virksomhed, og hvor enheden enten er afhaendet eller er udskilt som bestemt for salg, og salget forventes
gennemfgrt inden for ét ar i henhold til en formel plan.
Resultatet efter skat af opherte aktiviteter og veerdireguleringer efter skat af tilhgrende aktiviteter og forpligter samt gevinst/tab ved
salg praesenteres i en saerskilt linje i resultatopggrelsen med tilpasning af sammenligningstal. | note 23 oplyses omsaetning,
omkostninger, vaerdiregulering og skat for den ophgrte aktivitet. Aktiver og tilknyttede forpligtelser for ophgrte aktiviteter udskilles i
saerskilte linjer i balancen uden tilpasning af sammenligningstal, jf. afsnittet "aktiviteter bestemt for salg”, og hovedposterne
specificeres i note 23, indeholdende de sadvanlige noteoplysninger til den ophgrte aktivitet.
Pengestrsmme fra drifts-, investerings- og finansieringsaktiviteter for de ophgrte aktiviteter oplyses i note 23.
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P3 tidspunktet for offentligggrelse af denne arsrapport foreligger der en raekke nye eller endrede standarder og fortolkningsbidrag,
som endnu ikke er tradt i kraft, og som derfor ikke er indarbejdet i arsrapporten. De nye standarder og fortolkningsbidrag
implementeres i takt med, at de bliver obligatoriske.

Bortset fra IFRS 16 vurderes ingen af de nye standarder eller fortolkningsbidrag, herunder IFRS 15 og IFRS 9, at fa betydning for
regnskabsaflaeggelsen for koncernen og moderselskabet. IFRS 16 vil eendre koncernens regnskabsmaessige behandling af
operationelle leasingkontrakter, saledes at der skal indregnes aktiv og forpligtelse vedrgrende disse. Koncernen har vurderet den nye
leasingstandards potentielle effekt pd koncernregnskabet og &rsregnskabet. Det er ikke pd nuveerende tidspunkt muligt at vurdere
effekten pa koncernregnskabet og arsregnskabet for 2019/20.

Koncernens og moderselskabets udiskonterede operationelle leasingforpligtelser per 30. september 2018 er oplyst i note 25 til
koncernregnskabet og arsregnskabet baseret p& minimumsleasingbetalinger, jf. IAS 17. Leasingaftaler, der indeholder forleengelses-
optioner, skal efter IFRS 16 indregnes og males under hensyntagen til disse optioner, hvilket iseer har betydning for ejendomslejemal,
herunder ogsa konsekvensen for den betingede sales-and-lease back aftale jf. note 23, og kan medfgre, at de indregnede forpligtelser
efter IFRS 16 vaesentligt overstiger de i noterne oplyste belgb efter IAS 17.

Definition af nggletal

Investeret kapital: Arbejdskapital tillagt materielle og im-
materielle anlaegsaktiver, eksklusive goodwill, og fratrukket
hensatte forpligtelser og gvrige langfristede driftsmaessige
forpligtelser.

Soliditet: Egenkapitalens andel af den samlede aktivmasse.

Indre vaerdi ultimo: Egenkapitalen i forhold til
aktiekapitalen i procent.

Bearskurs ultimo: Aktiernes noteringskurs pa
Nasdaq Copenhagen

Arbejdskapital: Omsaetningsaktiver minus kortfristede
forpligtelser, som er anvendt eller ngdvendige for
koncernens drift.

Barskurs/indre vaerdi: Bgrskursen i forhold til indre vaerdi.
Overskudsgrad: Resultat af primeer drift (EBIT) i procent

af nettoomsaetning.

Afkastningsgrad (ROIC): Resultat af primeer drift (EBIT) i
procent af gennemsnitlig investeret kapital.

Resultat pr. aktie ([EPS): Resultat efter skat divideret med
det gennemsnitlige antal aktier.

Udvandet resultat pr. aktie ([EPS-D): Resultat efter skat
divideret med det gennemsnitlige antal udvandede aktier.

Egenkapitalens forrentning: Resultat efter skat i procent
af den gennemsnitlige egenkapital.

Price Earnings (PE): Bgrskursen i forhold til resultat pr. aktie.

Price Cash Flow (PCF): Bagrskursen i forhold til cash flow
pr. aktie (ekskl. egne aktier).

Dividend yield: Udbytte i forhold til bgrskursen ultimo.

Payout ratio: Udbytte i forhold til resultat efter skat.
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