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Gabriel realiserer organisk vaekst pa 20%.
Planlagte ggede udviklings- og salgsaktiviteter
samt opstart af produktion i Polen blev gennemfort.
Ledelsen forventer en stigning i omsatning og

indtjening i 2015/16.

Resumé

Koncernen realiserede i regnskabsaret 2014/15 en organisk
vaekst i omsaetningen pd 20% og en fremgang i primeert resul-
tat (EBIT) pa 9%. Regnskabsaret har vaeret praeget af vaekst,
men omkostningerne er steget relativt mere i forbindelse med
gennemfgrelsen af planlagte ggede udviklings- og salgsakti-
viteter samt opstart af sy- og polsterproduktion i Polen. Stig-
ning i de finansielle omkostninger og et fald i resultatandel fra
selskabets joint venture UAB Scandye ggr, at resultat for
skat udger 27,3 mio. kr. mod 27,8 mio. kr. aret for.

lgangsatte initiativer giver forventninger om, at koncernen
kan fortsaette den organiske vaekst i et ellers stabilt marked,
og at resultat fgr skat kan forbedres i det kommende &r.

- Omseetningen steg til 337,7 mio. kr. (281,8 mio. kr).

- Resultat af primaer drift (EBIT) blev 27,4 mio. kr. (25,2 mio. kr.).

- Overskudsgraden blev 8,1 % (8,9%).

- Resultat fgr skat blev 27,3 mio. kr. (27,8 mio. kr.).

- Resultat efter skat blev 21,5 mio. kr. (21,9 mio. kr).

- Forrentning af den investerede kapital (ROIC) far skat blev
12,6% (12,7%).

« Pengestrsmmen fra periodens drift blev 19,7 mio. kr. (24,0 mio. kr.).

- Bestyrelsen foreslar en stigning i udbytte til kr. 5,50 (kr. 5,25]
pr. aktie a kr. 20.

- Markedet for erhvervsmgbler vurderes at veere stabilt.
Baseret pa koncernens udbyggede og konstant stigende
indsats i udviklings- og salgsaktiviteter forventer ledelsen
i det kommende regnskabsar 2015/16 en vaekst i omsaet-
ning pé 5-10% og en stigning i resultat for skat p& 10-15%.

Definition af nggletal

Investeret kapital: Passiver i alt fratrukket ikke
rentebaerende geeld og udskudt skat.

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.

Bestyrelsen indstiller folgende til generalforsamlin-
gen i Gabriel Holding A/S den 15. december 2015:

- Der udloddes et udbytte pa kr. 5,50 pr. aktie a kr. 20.

- Bestyrelsen foreslar genvalg af direktgr Jgrgen Kjeer Jacobsen,
direktgr Kaj Taidal og direktgr Sgren B. Lauritsen. Direktgr
Knud Erik Hansen gnsker ikke genvalg. Bestyrelsen foreslar
nyvalg af direktgr Hans O. Damgaard.

- Bestyrelsen bemyndiges til at lade selskabet erhverve egne
aktier op til en samlet nominel veerdi pd i alt kr. 7.560.000,
svarende til 20% af selskabets aktiekapital.

- Bestyrelsen foreslar valg af KPMG Statsautoriseret Revi-
sionspartnerselskab.

Arsrapporten indstilles til godkendelse pa selskabets
generalforsamling torsdag den 15. december 2015 kl. 14.00
pa selskabets kontor i Aalborg.

Den officielle &rsrapport offentligggres pa selskabets hjemme-
side senest tre uger fgr generalforsamlingens afholdelse, og
den trykte udgave af rsrapporten foreligger den 3. december
2015 pa selskabets kontor.

Soliditet: Egenkapitalens andel af den samlede aktivmasse.

Indre veerdi pr. aktie, ultimo: Egenkapitalen i forhold til
aktiekapitalen i procent.

Begrskurs ultimo: Aktiernes noteringskurs pa Nasdaq
Copenhagen.

Barskurs/indre vaerdi: Barskursen i forhold til indre vaerdi.
Price Earnings (PE): Bgrskursen i forhold til resultat pr. aktie.

Price Cash Flow (PCF): Bgrskursen 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.




Hoved- og nggletal

for koncernen

Hovedtal Enhed 2014/15 2013/14 2012/13 2011/12 2010/11
Nettoomsaetning mio. kr. 337,7 281,8 2649 247.6 242.6
Vaekst % 19,8 6,4 7,0 2,1 10,1
Heraf eksport mio. kr. 301,5 251,2 240,2 2279 221,2
Eksportandel % 89 89 91 92 91
Resultat af primeer drift (EBIT) mio. kr. 27,4 25,2 21,4 21,5 18,2
Finansielle poster netto mio. kr. -0,1 2,6 11 0,8 4,3
Resultat fgr skat mio. kr. 27,3 27,8 22,5 22,3 22,5
Skat mio. kr. -5,8 -5,9 -4.,5 -4,5 -5,6
Resultat efter skat mio. kr. 21,5 21,9 18,0 17,8 16,9
Pengestrgm fra:
Driftsaktivitet mio. kr. 19,7 24,0 14,6 28,0 26,6
Investeringsaktivitet mio. Kkr. -30,9 -5,9 -3,4 8,7 -3,7
Finansieringsaktivitet mio. kr. -3,6 -15,7 -11,9 -10,6 -8,8
Arets pengestrsmme mio. kr. -14,8 2,4 -0,7 26,1 14,1
Investeringer i materielle aktiver mio. Kkr. 27,4 13,5 4,1 2,9 4.5
Af- og nedskrivninger mio. kr. 9,9 7,0 7,3 6,1 6,2
Egenkapital mio. kr. 178,1 166,0 155,8 146,6 136,7
Balancesum mio. kr. 278,4 245,2 230,2 2294 228,8
Investeret kapital mio. kr. 233,5 202,6 194,7 189,1 195,2
Antal medarbejdere antal 238 142 106 69 64
Omsaetning pr. medarbejder mio. kr. 1,4 2,0 2,5 3,6 3,8
Nggletal
Bruttomargin % 40,3 411 39,9 40,5 41,9
Overskudsgrad (EBIT-margin) % 8,1 8,9 8,1 8,7 7,5
Afkastningsgrad (ROIC) fgr skat % 12,6 12,7 1.1 11,2 9.4
Afkastningsgrad (ROIC) efter skat % 9,9 11,0 9.4 9,2 8,7
Resultat pr. aktie (EPS) kr. 11,4 11,6 9,5 9.4 8,9
Egenkapitalforrentning % 12,5 13,6 11,9 12,5 12,8
Soliditet % 64,0 67,7 67,7 64,3 59,7
Indre vaerdi pr. aktie, ultimo kr. 94 88 82 78 72
Bgrskurs, ultimo kr. 199 185 137 100 80
Bgrskurs/indre vaerdi 2,1 2,1 1,7 1,3 11
Price earnings (PE) kr. 17,5 16,0 14,4 10,6 9,0
Price Cash Flow (PCF) kr. 19,1 14,3 17,7 6,7 5,7
Foreslaet udbytte pr. 20 kr. aktie kr. 5,50 5,25 4,75 4,50 4,25
Dividend Yield % 2,8 2,8 815 4,5 9,3
Payout-ratio % 48 45 50 48 48

Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger & Nggletal 2015".
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06 Gabriel profil

Gabriel er en nichevirksomhed, der gennem hele vaerdikee-
den fra ide til mgbelbruger udvikler, producerer og szlger
mebelstoffer, komponenter, polstrede flader samt beslaegtede
produkter og services.

10 Global tilstedevzaerelse

Koncernen udvider lgbende sine aktiviteter pa de vigtigste markeder og udvikler malrettet
relationen mellem Gabriel og kunderne. Der er i de seneste ar saledes tilfgrt dedikerede
Key Account Managers i Tyskland, England, Danmark, Sverige, Italien, Kina og USA.



18 Lancering 10 tekstiler

Gabriel arbejder kontinuerligt med nye koncepter for fremtidens mabler
og finder lgbende andre mader, hvorpa tekstilerne og den bagvedliggende
teknologi kan anvendes. Gabriel tager afseet i aestetik, kvalitet og funktio-
nalitet, nar fremtidens tekstiler udvikles.

02
03
06
10
12
18
20
22
26
28
29
32

32
33
34
35
36
37

r A, ;';_f_;_ :_.._'f,_'.‘ ".r 38

=L w0

20 Digitalisering

Indhold

Resume

Hoved- og nggletal
Gabriel profil

Global tilstedeveerelse
Regnskabsberetning
Lancering 10 tekstiler
Digitalisering
Corporate Governance
Aktionzerinformation
Selskabsoplysninger
Ledelsespategning
Den uafhangige revisors erkleeringer

Koncern- og arsregnskab

Resultatopggrelse for aret
Totalindkomstopggrelse for aret
Balance - aktiver

Balance - passiver
Egenkapitalopggrelse koncern
Egenkapitalopggrelse moderselskab
Pengestrsmsopggrelse

Noter til regnskabet

Koncernen analyserer lgbende sammen med de primaere kunder, hvordan partnerskaberne kan
udvides og effektiviseres gennem starre integration, men ogsa hvordan nye veerktgjer kan bidrage
til, at koncernens produkter og services kan udvides til nye markeder og segmenter.
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GABRIEL
PROFIL

(Uddrag - for den fulde profil henvises til "Gabriel Profile")

Idégrundlag

Innovation og veerdiskabende samarbejde er nggleord |
Gabriels idegrundlag.

Gabriel er en nichevirksomhed, der gennem hele veerdikaeden
fra ide til mgbelbruger udvikler, producerer og salger ma-
belstoffer, komponenter, polstrede flader samt beslaegtede
produkter og services. Det sker til anvendelsesomrader, hvor
der stilles ufravigelige krav til szerlige 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, seeder 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 at opna:

- Et 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 omsetningen pa mindst 15%.

Strategi

Gabriel vokser med de stgrste. Gabriels vaekst er baseret
pa 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 veerdikeeden. Realiseringen
af forretningspotentialet fra vaerdikeedens led, der kommer
efter mabelstoffer, f.eks. tilskeering, syning og polstring af
mobeldele, sker gennem strategien "mgbelstof i anvendelse”.

Medley polstret pa Jack fra Girsberger AG.

Medarbejderudvikling

Gabriel skal kunne tiltreekke og fastholde medarbejdere
med rette kompetencer og viden for fortsat at kunne skabe
innovation og vaekst. Gabriel prioriterer, at alle anvender,
udvikler og deler viden og kompetencer.

Alle ansatte informeres lgbende om Gabriels vision, strategi,
mal samt aktivitetsplaner og far lgbende information om
deres arbejdssituation i forbindelse med medarbejdersam-
taler 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
Pacifici Asien og Gabriel North America i USA sikrer, at kon-
cernens overordnede mal om innovation og veerdiskabelse
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.



Tekstil - Crisp.

Aktiviteterne i Gabriel-koncernens selskaber er omtalt
nedenfor:

Gabriel Asia Pacific

Gabriel Asia Pacific (Gabriel (Tianjin) International Trading
Co. Ltd.) beskeeftiger sig med udvikling af den asiatiske
region. Selskabet er en vigtig del af den samlede strategi
om at kunne servicere globale erhvervsmgbelproducenter
og -distributgrer samt at kunne sikre frembringelse af in-
novative og konkurrencedygtige produkter til alle markeder.
Foruden det regionale hovedkontor i Beijing, der blev udvidet
12015, blev der i august 2015 indviet et nyt og moderniseret
salgskontor i Shanghai, ligesom der er lokalt salgskontor
i Guangzhou.

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 er intensiveret.

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 mg-
belstoffer og beslagtede tekstilprodukter, hvor der stilles
ufravigelige krav til design, kvalitet og produkter med doku-
mentation for miljg- og energimaessig baeredygtighed, kon-
kurrencedygtige priser samt korte leveringstider.

Gabriel North America Inc.

Gabriel North America Inc. blev etableret i fordret 2015 som
en del af koncernens vaekststrategi. Selskabet har etable-
ret showroom og kontorfaciliteter i Grand Rapids, Michigan
fra oktober 2015, ligesom der er tilfgrt yderligere salgs- og
kundeserviceressourcer til servicering af koncernens kunder
pd det amerikanske marked. Ligeledes er der i lgbet af
2014/15 tilfgjet lagerfaciliteter i Detroit, og selskabet star
séledes for alvor klar til at tilfere koncernen yderligere salgs-
aktiviteter i USA. For at understgtte udviklingen i regionen, er
Gabriel A/S” logistikchef blevet udstationeret til Gabriel North
America Inc. med det formal som direktgr for selskabet at
varetage etableringen.

Gabriel A/S

Gabriel A/S varetager koncernens europaeiske salgs- og ud-
viklingsaktiviteter 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, sseder og pol-
strede flader. For at sikre implementering af visionen har
Gabriel A/S etableret selvsteendige salgsselskaber pa de
vigtige markeder Tyskland og Sverige. Derudover er Gabriel
repraesenteret gennem dedikerede Key Account Managers
inden for branchens primaere markeder i Europa.

Gabriel Holding A/S

Gabriel

Gabriel A/S North America Inc.

Fabrics by Gabriel

FurnMaster by Gabriel

SampleMaster by Gabriel

Gabriel Asia Pacific

Gabriel
Ejendomme A/S




I regnskabsaret 2012/13 etablerede drifts-
selskabet Gabriel A/S dattervirksomheden
UAB FurnMaster 1 Litauen. I 2014/15 eta-
bleredes produktion i FurnMaster Sp. z 0.0.

i Polen.

Polstervirksomhed, UAB FurnMaster, Litauen

I regnskabsaret 2012/13 etablerede driftsselskabet
Gabriel A/S dattervirksomheden UAB FurnMaster i Litauen.
Ejerandelen blev i 2013/14 udvidet fra 90% til 100%. UAB
FurnMaster er etableret som produktionsenhed, der skal
supportere koncernens strategi om at "tage mgbelstof i
anvendelse”.

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

Polstervirksomhed, FurnMaster Sp. z 0.0., Polen

I regnskabsaret 2014/15 etablerede driftsselskabet Gabriel
A/S dattervirksomheden FurnMaster Sp. z 0.0. i Polen.
FurnMaster Sp. z 0.0. er som UAB FurnMaster etableret som
produktionsenhed, der skal supportere koncernens fortsatte
strategiske mal om at "tage mabelstof i anvendelse”.

Produktionsenheden er central i forhold til veekstplanerne
for FurnMaster. Der er i lgbet af aret indgaet produktionsaf-
taler med flere nye europaeiske kunder, ligesom potentielle
kunder udviser stor interesse for FurnMaster-produktionen.

Investering i etableringen af polsterenheden forlgber efter
planen, men den kraftige acceleration i bade aktiviteter og
omsaetning har medfgrt seerlige indkgringsomkostninger
i 2014/15.

For at sikre den fortsatte drift og udvikling sikrede enheden
i andet kvartal af regnskabsaret 2014/15 ejerskab over 10.000
m? produktionsfaciliteter i Swiebodzin, Polen.

ZenXit A/S

| 2014/15 fortsatte modningen af produktet, der er et
alternativ til PU-skum. Der er i aret lanceret nye lgsninger
og indgdet salgsaftaler med kunderinden for kontormgbel-
branchen vedrgrende kontorstole, hvor der stilles szrlige
krav til trykfordeling i konstruktionen samt inden for heste-
sportsbranchen, hvor der stilles seerlige krav til fleksibili-
tet og trykfordeling. Der samarbejdes fortsat med udvalgte
meobelproducenter pd 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
fortseettes imidlertid, da potentialerne vurderes interessante.



Polstring udfert af UAB FurnMaster, Litauen.

Polstervirksomheden UAB FurnMaster, Litauen.

Gabriel Ejendomme A/S - Gabriel Erhvervspark

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

Bestyrelsen godkendte i december 2013 et investeringsop-
laeg, der omfatter nedrivningsomkostninger, radgiverhono-
rarer samt udarbejdelse af projektmateriale. Dette arbejde
er feerdiggjort og skal anvendes over for potentielle lejere
i forbindelse med indgaelse af fremtidige lejekontrakter til
de ialt ca. 13.000 m? som yderligere kan opfgres i Gabriel
Erhvervspark.

Ledelsen vurderer til stadighed, hvorledes ejendommens
veerdi og indtaegter kan udvikles og optimeres til fordel for
bade lejere og ejere.

Farveri, UAB Scandye, Litauen

UAB Scandye blev etableret i 2003 og er Gabriel-koncernens
primeere farveri og efterbehandlingsanlaeg i Europa. Gabriels
ejerandel er 49,3%. UAB Scandye servicerer udover Gabriel
en reekke andre eksterne kunder med farvning, efterbehand-
ling og inspektion.



GLOBAL

TILSTEDEVARELSE

Salgskontor i Kina.

Koncernen udvider lgbende sine aktiviteter pa de vigtigste
markeder og udvikler malrettet relationen mellem Gabriel
og kunderne.

Key Account Managers

Dereride seneste ar sdledes tilfort dedikerede Key Account
Managers i Tyskland, England, Danmark, Sverige, Italien,
Kina, og USA. Koncernens distribution er udvidet og daekker
saledes effektivt de tre vigtigste regioner Europa, Asien og
Amerika.

Gabriel Asia Pacific

Gabriel Asia Pacific udvider potentialer kontinuerligt, og
veekstraterne er udtalte. For at supportere udviklingen er
kontoret i Beijing udvidet, og der er etableret kontor i Shanghai
som falge af de hastigt voksende aktiviteter i regionen.

Gabriel Europa

| Europa blev derihenholdsvis 2013 0g 2015 etableret salgs-
selskaberi Tyskland og Sverige. Forméalet med selskaberne
er at sikre naerhed til koncernens stgrste markeder.

| Paris, Frankrig, etablerede selskabet i 2015 salgskontor, og
salgsaktiviteterne er generelt for koncernen gget i de senere
ar, bade kvantitativt og relativt.

Gabriel North America

I Nordamerika kunne koncernen falge op pé sin arelange
positive udvikling i regionen ved at etablere driftsselska-
bet Gabriel North America Inc. Med tilfgrslen af selskabet i
USA stér koncernen styrket i sin globale struktur til at mgde
kundernes behov.



Koncernen udvider lgbende sine aktivi-
teter pa de vigtigste markeder og udvik-
ler malrettet relationen mellem Gabriel
0og kunderne.
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Regnskabsberetning

Koncernens salgsaktiviteter og
omsatningsudvikling

Koncernens omsaetning steg i regnskabsaret med 20% til
337,4 mio. kr. | &rsrapporten for 2013/14 forventede ledel-
sen en organisk vaekst i omsaetning i niveauet 5%, svarende
til en forventet omseetning pa ca. 295 mio. kr. | forbindelse
med kvartalsrapporten for 3. kvartal 2014/15 blev ledelsens
forventning gget til en omsaetning i niveauet 325-330 mio. kr.
| 4. kvartal af 2014/15 realiserede koncernen en omsaetning
pa 86,2 mio. kr. mod 66,4 mio. kr. i samme kvartal aret fgr,
svarende til en vaekst p& 30%.

Omseetningsstigningen fremkommer efter vaekst i
alle forretningsenheder og pa stort set alle markeder.
Geografisk er veeksten primeert genereret pa det europaeiske
marked, som steg med 25%, det amerikanske marked steg
med 32%, og salget i den asiatiske region steg med 55%.
Salget i Danmark steg med 18%.

Den samlede eksportandel udgjorde 89% ligesom i 2013/14.

Generelt set er hovedmarkederne i Europa fortsat praeget af
vanskelige markedsvilkar og gkonomisk tilbageholdenhed.
Dette til trods har Gabriel form&et at opna vaekst i de seneste
seks ar. Det er ledelsens vurdering, at det europaeiske marked
har veeret stabilt til let faldende, mens bade de asiatiske og
amerikanske markeder har veaeret preeget af optimisme og
lave etcifrede vaekstrater.

Gennem de seneste ar har koncernen tilfgrt ressourcer til
primeert salgs- og produktudviklingsaktiviteter samt forret-
ningsudvikling. Det er resultatet af denne fortsatte indsats,
der har sikret fremgangen i omsaetning. Det kan konstate-
res, at savel produktudvikling som udvidelser af salgsstaben
med dedikerede Key Account Managers har en overskuelig
tilbagebetalingstid og medvirker til udvidelse af potentialerne
i samtlige forretningsenheder. Realiserede produktivitetsfor-
bedringer i salgsarbejdet samt markedsudviklingsindsat-
serne bidrager ligeledes til omsaetnings- og resultatvaeksten.

Arets realiserede vakst kommer fra mgbelstoffer til er-
hvervsmgbler samt produkter og serviceydelser, som til-
hgrer vaerdikaedens nzeste led, f.eks. tilskeering, syning og
polstring af mgbeldele.

OMS/ZETNING FORDELT PR. KVARTAL
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Koncernomseatningen pa 337,4 mio. kr.
er den stgrste i selskabets historie.

Gabriels fokus pa produkt- og procesinnovation i alle for-
retningsenheder har positiv effekt pd salget. De vigtigste
globale kunder vurderes og udveelges pd baggrund af det
samlede potentiale, der kan realiseres fra koncernens
forretningsenheder.

Gabriels strategi om "at vokse med de stgrste” sikrer den
malrettede indsats over for udvalgte topkunder. Gennem
tilfgrsel af yderligere salgsressourcer til Gabriels team af
Key Account Managers i regnskabsaret er der opnaet stgrre
besggsfrekvens hos disse udvalgte kunder, og der skabes
gode resultater i form af vaekst i omsaetning, potentiale og
igangveerende udviklingsopgaver.

Koncernen harilgbet af dret deltaget i de vigtige europeeiske
mebelmesser Orgatec i Tyskland og Stockholm Furniture
Fair i Sverige samt i flere vigtige messer i Kina.

Pa den digitale platform har koncernen lanceret en ny hjem-
meside og en APP til iPad. Disse tiltag er foretaget med det
formal bedre og hurtigere at kunne servicere kunderne med
inspirationsmateriale, referencer og teknisk indhold, og til-
tagene har allerede vist resultater.

For at sikre yderligere nzerhed til markederne har koncernens
europaeiske driftsselskab, Gabriel A/S, etableret:

- Salgsselskabet Gabriel GmbH i Tyskland i 2012/13.
- Salgsselskabet Gabriel Sweden AB i Stockholm i 2014/15.
- Salgskontor centralt placeret i Paris i 2014/15.

I USA har koncernen i 2014/15 etableret det selvsteendige
driftsselskab Gabriel North America Inc.

Ledelsen kunne i regnskabsaret konstatere gode resultater
fra produktudviklingen, hvor der blev lanceret ti nye pro-
dukter og lgsninger. Den hgje frekvens i produktlancerin-
ger har veeret afggrende for fremgangen pa kerneomradet
mobelstoffer.

Indtjening

| forbindelse med kvartalsrapporten for 3. kvartal 2014/15
udtrykte ledelsen forventninger om et primaert resultat
(EBIT) i niveauet 26-27 mio. kr. Resultat af primeaer drift
(EBIT] blev for 2014/15 p& 27,4 mio. kr., hvilket er en stig-
ning pd 9% i forhold til sidste &r. Overskudsgraden (EBIT-
margin) blev 8,1% (8,9%].

I regnskabsarets 4. kvartal realiserede koncernen et resul-
tat af primeer drift (EBIT) p& 5,7 mio. kr. mod 5,5 mio. kr. i
samme kvartal sidste ar. Overskudsgraden (EBIT-margin)
blev 6,7% (8,3%) i 4. kvartal.

Den begraensede resultatfremgang i forhold til omsaetnings-
vaeksten henfgres iseer til fglgende to forhold:

Den primaere arsag er etableringen af polsterproduktion i
Polen. Etablering af produktionsenheden har som ventet
kraevet store omkostninger til indkgring af nye produkter,
medarbejdere, ledelse og anlaeg som falge af den kraftige
acceleration af bade aktiviteter og omsaetning.

Den sekundaere &rsag er den planlagte og gennemfgrte for-
ggelse af koncernens aktiviteter inden for salg og udvikling.

RESULTAT AF PRIMAR DRIFT (EBIT)
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Resultat af primeer drift blev 27,4 mio.
kr., hvilket er en stigning pa 9%.

Resultat fgr skat udger 27,3 mio. kr. mod 27,8 mio. kr.
sidste ar.

Resultat efter skat blev 21,5 mio. kr. i forhold til 21,9 mio.
kr. sidste ar.

Forrentning af den investerede kapital (ROIC) fgr skat blev
12,6% mod 12,7% sidste ar.

Kommentarer til de enkelte resultatposter fremgar nedenfor.

Vareforbrug - bruttomargin
Koncernens realiserede bruttomargin i 2014/15 blev 40,3%
mod 41,1% i 2013/14. Nedgangen er forventet og kan hen-
fores til ndret produktmix.

Andre eksterne omkostninger

Koncernens eksterne omkostninger steg med 16% til 44,3
mio. kr. og skyldes den store aktivitetsforggelse samt etab-
lering af produktionsenheden i Polen.

Personaleomkostninger
Koncernens personaleomkostninger steg med 20% til 55,7
mio. kr. i 2014/15 mod 46,3 mio. kr. sidste ar.

FORDELING AF PERSONALEOMKOSTNINGER
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Salg Udvikling Administration

Stigningen i personaleomkostninger henfgres primaert til
anseettelser i produktudvikling og salg samt udvidelse af
aktiviteterne i produktionsenhederne i Litauen og Polen.

Det gennemsnitlige antal medarbejdere for regnskabsaret
udger 238 (heraf 111 ansat i produktionen og 77 i salg/udvik-
ling) mod 142 (heraf 47 ansatte i produktionen og 66 i salg/
udvikling) 12013/14. Ved udgangen af regnskabsaret 2014/15
udger antal ansatte i koncernen 288 personer (heraf 143
ansatte i produktionen og 83 i salg/udvikling).

Af- og nedskrivninger

De samlede af- og nedskrivninger i koncernen udger 9,9
mio. kr. mod 7,0 mio. kr. sidste ar. Stigningen i af- og ned-
skrivninger henfgres primaert til de ggede investeringeri de
senere ar og deraf falgende stigende afskrivning pa koncer-
nens driftsmateriel, ejendom og aktiverede udviklingsop-
gaver. Hertil kommer, at et enkelt stgrre innovationsprojekt
er stoppet i 4. kvartal og derfor nedskrevet 100%. Projektet
andrager 1,1 mio. kr. i nedskrivning.

Resultat af kapitalandel i UAB Scandye

| &rets resultat er der indregnet en samlet resultatandel af
investeringen i UAB Scandye pa 1,9 mio. kr. mod 2,7 mio. kr.
sidste &r. Faldet henfgres alene til lavere aktivitetsniveau hos
andre kunder end Gabriel. For 2015/16 forventer ledelsen en
resultatandel fra UAB Scandye pa ca. 2,0 mio. kr.

Finansielle poster

De finansielle poster udviser en nettoudgift pa 2,0 mio. kr.
mod 0,1 mio. kr. sidste &r. Stigningen skyldes primeert rente-
udgifter (stigning fra 0,8 mio. kr. til 1,1 mio. kr.) i forbindelse
med egenfinansieringen af selskabets stigning i investeringer,
herunder kgbet af bygninger i Polen samt en stigning i tab
pa valuta (eendret fra en nettogevinst i 2013/14 p& 0,4 mio.
kr. til en nettoudgift p& 1,1 mio. kr. for 2014/15).

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat udger 5,8 mio. kr. mod 5,9 mio. kr. sidste
ar. Koncernens samlede skatteprocent udger 21,2% mod 21,3%
sidste ar.



Gabriel Ejendomme A/S - Gabriel Erhvervspark

Resultat fgr skat for 2014/15 i Gabriel Ejendomme A/S blev
et overskud pa 0,4 mio. kr. mod 0,9 mio. kr. sidste &r. Arets
resultat er pavirket af arbejdet og investeringerne i forleen-
gelse af nedrivningen af de udtjente driftsbygninger.

Der forventes en uaendret omsaetning og indtjening i 2015/16,
da erhvervsparken er omtrent fuldt udlejet.

Ejendommen er opgjort til en regnskabsmaessig veerdi pr. 30.
september p& 80,1 mio. kr., hvoraf 11,3 mio. kr. indgér i den
igangveerende udvikling af erhvervsparken. | dattervirksom-
heden Gabriel Ejendomme A/S er regnskabspraksis eendret
til at felge koncernregnskabspraksis. Det er ledelsens vur-
dering, at dagsveerdien af ejendommen uaendret overstiger
den regnskabsmaessige vaerdi.

Cash flow og finansiering

Cash flow og disponibel likviditet

Koncernens cash flow fra driften i 2014/15 blev 19,7 mio.
kr. mod 24,0 mio. kr. i samme periode sidste ar. Faldet kan
primaert henfgres til forggelse af tilgodehavender grundet
det hgje aktivitetsniveau i 4. kvartal 2014/15 og ggning af
lagre i produktionsenhederne i Polen og Litauen.

Gabriel har i 2014/15 foretaget samlede investeringer i
materielle anleegsaktiver for 27,4 mio. kr. mod 13,5 mio. kr.
sidste ar. Investeringerne kan primeert henfgres til kgbet af
produktionsfaciliteter i Polen samt det igangsatte ejendoms-
projekt i Gabriel Erhvervspark. Til finansiering af kgbet af
bygninger i Polen er der ultimo regnskabsaret optaget l&n
paialt 9,4 mio. kr.

Ultimo aret udger nettoindestdendet af likvide beholdninger
7,7 mio. kr. Desuden har koncernen uudnyttede kreditram-
mer gennem koncernens bankforbindelser.

Egenkapital

Koncernens egenkapital udger 178,1 mio. kr. pr. 30. septem-
ber 2015 mod 166,0 mio. kr. pd& samme tidspunkt aret for.
Egenkapitalen er saledes blevet forgget med 12,1 mio. kr.,
hvoraf 21,5 mio. kr. kan henfgres til arets resultat, mens der
er udbetalt 9,9 mio. kr. i udbytte.

Udbytte

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der for
2014/15 udbetales et udbytte pa kr. 5,50 (kr. 5,25 pr. aktie
svarende til et samlet udbytte pa 10,4 mio. kr. og en pay-out
ratio, der udger 48%.
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Step Melange polstret pa stole i Kulturni dom Krsko, Slovenien.

Produktudvikling og innovation

| regnskabsaret er indsatsen inden for produktudvikling og
innovation udbygget, og der er ivaerksat udvikling af en reekke
nye produkter, som skal supplere portefgljen af igangvae-
rende udviklingsopgaver. Der er i regnskabsaret lanceret
ti nye produkter, hvilket lever op til koncernens mal. Den
igangveerende portefglje af opgaver indeholder produkter og
ydelser, der bade er innovative og med attraktive potentialer.
Pa den baggrund forventes otte nye lanceringer og en om-
seetningsandel pd mindst 30% for nye produkter i 2015/16.

Gabriels produkt- og procesinnovation fra idé til feerdigpol-
stret produkt har i 2014/15 fortsat veeret en prioriteret ker-
neaktivitet i Gabriel. Investeringen i forskning og udvikling
udger 9,7 mio. kr. (mod 9,5 mio. kr. i sidste regnskabsar),
svarende til 3% af omsaetningen. Udvikling af nye produkter
og lgsninger foregar koordineret og afstemt med koncer-
nens vigtigste kunder. Den koordinerede indsats er med til
at gge treefsikkerheden samt introduktionshastigheden for
produkter, lasninger og services, der lanceres pa markedet.

Koncernens mal, om at minimum 30% af omsaetningen
stammer fra produkter, der er yngre end fem ar, blev ikke
indfriet, da de udgjorde 28%. Omseetningsandelen fra nye
produkter hos topkunder udgjorde 30% i 2014/15. Dette af-
spejler koncernens fokuserede strategi, hvor produktudvik-
ling og salgsindsats malrettes netop denne kundegruppe.

Produktudvikling og innovation finder sted i de tre drifts-
selskaber og i samtlige strategiske forretningsenheder
(Masters), som samlet understgtter koncernens kerneproces
“produkt- og procesinnovation”. De enkelte enheders mar-
kedspotentialeridentificeres, udvikles og aktiveres samtidig
med, at veerdien af en faelles koordineret indsats udnyttes
og malrettet tilbydes markedets ledende mgbelproducenter.

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

Koncernen arbejder desuden med et antal produktinnova-
tionsopgaver med “time to market” pd mere end 18 maneder.
Disse udviklingsprojekter rummer betydelige om end usikre
indtjeningspotentialer. Projekterne koncentreres om ud-
vikling af tekniske tekstiler og beslaegtede produkter, som
forventes at finde anvendelse primaert inden for Gabriels
eksisterende veerdikaede.

Med afseet | temaet "mgbelstoffer i anvendelse” og gennem
en malrettet formidling af Gabriels innovations- og udviklings-
strategi er der etableret teette relationer til udvalgte mgbelpro-
ducenters designere, udviklingsteams og beslutningstagere.

For produktnyheder og cases henvises i gvrigt til
www.gabriel.dk, hvor det ogsd er muligt at tilmelde sig kon-
cernens nyhedsbreve.

Forventninger

Markedet for erhvervsmgbler vurderes i 2015/16 at veere
stabilt. Baseret pa koncernens udbyggede og konstant stigen-
de indsats i udviklings- og salgsaktiviteter forventer ledelsen
i det kommende regnskabsar 2015/16 en vaekst i omsaetning
pa 5-10% og en stigning i resultat fgr skat pa 10-15%.



LANCERING!

TEMPT"

»Emmer af elegance og hjemlig intimitet«

Tempt er et soft seating-tekstil designet med inspiration fra
det private hjems rolige, intime atmosfaere. Tempt er veevet
i solide, holdbare polyestergarner, der med sin raffinerede
struktur og blgdhed minder om handvaevet bomuld.

10 TEKSTI

CRISSCROSS™

»Et raffineret spind af farve og bevagelsec

Uldtekstilet CrissCross erinspireret af naturens mgnstre og
teksturer, og med vaevningen af tre garner efterlades der et
spind af farver, bevaegelser og dybde. Det skaber en dybde
og en tredimensionel effekt.

NOTE"

»Stilfuldt og luksurigst«

Med sin blgde struktur, sit slanke og glansfulde udseende
minder Note om de tekstiler, som modeverdenen anvender
til habitter. Note understgtter et mgbels form, der med et
smukt tidslgst udtryk tilfgrer indretningen elegance og stil.

it 4 e o R S e N o

FAME HYBRID"™

»Rig pa spil og nuancer«

Fame Hybrid er et tofarvet tekstil med et interessant farvespil
skabt af forskellige farver fra Fame-paletten. Fame Hybrids
farvepalet er s& rig pa spil og nuancer, at den kan skabe be-
roligende, eksploderende og forfgrende miljger.



HUSH"

»Diskret elegancec

Hush er det perfekte tekstil til skeermvaegge, da det let lader
sig integrere med sin sofistikerede melange-effekt og efter-
lader et venligt og imgdekommende indtryk. Farvepaletten
er sammensat af smukke farver tilfgrt et strejf af hvid.

STAY"

»En feenomenal udsmykning«

Stay er med sin blgdhed og rene farveskala designet til at
udsmykke rum, afskaermninger og vertikale flader. Stays
farver errene og klare i sit udtryk og er designet til at kunne
berige og skabe unikke og individuelle stemninger.

XPRESS™

»En naturlig indretning«

Xpress er et let polyestertekstil, som med sit aktuelle og
naturfiberagtige udseende er oplagt som beklsedning af
skaermvaegge og i sengemiljger, hvor aestetik, kvalitet og
respekt for miljget har en prioritet.

REPETTO™
»En del af en beeredygtig cyklus«

Repetto er et tofarvet tekstil med en makrostruktur, der har
en finvolumen og et elegant mat udtryk. Repetto har en staerk
miljgprofil med en Cradle to Cradle Bronze certificering og
indgar derved i en baeredygtig livscyklus uden spild.

ELEVATION"™

»Unik miljgprofil«

Elevation er et elegant og multifarvet polyester-tekstil med
en levende og fortryllende mikrostruktur, som p& afstand
udstraler ro og dybde. Med en Cradle to Cradle Bronze
certificering er Elevation saerdeles miljgvenligt.

SWING™
»Steerkt, blgdt og stilfuldt«

Swing er et smukt og stilfuldt uldtekstil, som fremstar
blgdt og indbydende med en levende overflade og dybde i
geometrien. Farvepaletten er lige sa let og levende, som
Swing er i sit geometriske udtryk.

o
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DIGITALISERING
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Gabriel-koncernen udvikler konstant nye digitale veerktgjer
med det formal at ggre det lettere at handle med Gabriel.

Web

2014 blev en ny hjemmeside lanceret. Med et opdateret og
tidsvarende design og en forbedret funktionalitet er hjem-
mesiden blevet et centralt omdrejningspunkt for mgbel-
producenter, designere, arkitekter og andre interessenter
i mgbelindustrien.

APP

[ 2015 tilfgrtes en APP til iPad. Den nye APP tilbyder hurtig
og nem adgang til Gabriels tekstiler, tekniske specifikationer,
inspiration og referencer, men ogs& muligheden for at bestille
prever og holde overblik over egne inspirationer og projekter.

Koncernen analyserer lgbende sammen
med de primere kunder, hvordan part-
nerskab kan udvides og effektiviseres
gennem stgrre integration.

Kundeportal

Som tilleeg hertil er der i 2015 udviklet en kundeportal, som
forventes udrullet i fgrste kvartal af 2016. | kundeportalen
finder kunderne de mange oplysninger, som ellers hidtil
har veeret udvekslet i telefon, pd email og ved genudskrifter
af dokumenter.

Fremtidige tiltag

Koncernen analyserer lgbende sammen med de primaere
kunder, hvordan partnerskaberne kan udvides og effekti-
viseres gennem stgrre integration, men ogsa hvordan nye
veerktgjer kan bidrage til, at koncernens produkter og ser-
vices kan udvides til nye markeder og segmenter.
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Corporate Governance

— redeggarelse for virksomhedsledelse

Gabriel Holding A/S har udarbejdet den lovpligtige rede-
gerelse for virksomhedsledelse, jf. drsregnskabslovens
§ 107b for regnskabséaret 2014/15 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 kancernens interne kontrol- og risikostyringssystem i for-
bindelse med regnskabsaflaeggelsen samt en beskrivelse af
koncernens gverste ledelsesorganer og disses sammensaet-
ning. Nedenstdende er et uddrag fra redeggrelsen.

Anbefalinger om god selskabsledelse

Nasdaq Copenhagen A/S har vedtaget et seet anbefalinger om
god selskabsledelse (Corporate Governance), som senest er
opdateret i november 2014. Anbefalingerne for god selskabs-
ledelse kan rekvireres pa Komitéen for god Selskabsledelses
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 til
anbefalingerne for god selskabsledelse, og efter princippet
om “falg eller forklar” beror det pa selskabets egne forhold,
om anbefalingerne falges, eller om det ikke er hensigtsmaes-
sigt eller gnskeligt, hvorefter dette forklares.

Ejerforhold

Gabriels historie daterer sig tilbage til 1851, og Gabriel
Holding A/S blev introduceret pd Kgbenhavns Fondsbers i
1984. Aktiekapitalen udger i dag 37,8 mio.kr. og er fordelt pa
1.890.000 aktier med en nominel veerdi af 20 kr. Ingen aktier
er tildelt seerlige rettigheder.

Aktionzerernes rolle og samspil med selskabsledelsen
Kommunikationen mellem ledelsen og aktionaererne er af
stor betydning for Gabriel. Gabriel informerer aktionaererne
via hjemmeside, delérsrapporter, drsrapport, fondsbgrsmed-
delelser samt pa generalforsamlingen.

Interessenternes rolle og betydning for selskabet

Det er en del af Gabriels ledelsesfilosofi at have en dben
dialog med selskabets interessenter. Selskabet forer sdledes
lgbende en aktiv dialog med kunder, leverandgrer, med-
arbejdere, myndigheder og andre interessenter.

Abenhed og gennemsigtighed

Gabriel gnsker at opretholde et hgjt informationsniveau om
koncernens udvikling og aktiviteter. Det er samtidig koncer-
nens hensigt lebende at udvikle og forbedre informationen
i forhold til selskabets interessenter, herunder selskabets
aktionzerer. Lgbende informationer om selskabets udvik-
ling gives i forbindelse med generalforsamlinger, kvartals-
meddelelser, deldrsrapporter samt arsrapporter. Yderligere
oplysninger er tilgeengelige pa selskabets hjemmeside,
www.gabriel.dk.

Bestyrelsens opgaver og ansvar

Der foreligger en forretningsorden for Gabriels bestyrelse.
Den gennemgas en gang arligt af den samlede bestyrelse
med henblik pa opdatering. Forretningsordenen fastleegger
bl.a. retningslinjer for bestyrelsens forhold til direktionen
samt bestyrelsesformandens og naestformandens opgaver
og pligter.


https://www.gabriel.dk/en/investor/corporate-governance/
https://www.gabriel.dk/en/investor/corporate-governance/

Bestyrelsens sammensaetning

Bestyrelsens samlede profil kan karakteriseres som havende
en bred og international forretningserfaring med faglige
kompetencer bl.a. inden for salg, produktion, innovation,
gkonomi og marketing, der vurderes at svare til selskabets
behov. Bestyrelsen vurderer lgbende behovet for eventu-
elle eendringer i den samlede bestyrelses kompetencer.
Besty-relsesmedlemmerne skal aktivt holde sig orienteret
om Gabriel og branchen generelt. Bestyrelsens arbejde,
resultater og sammensaetning evalueres i lgbet af aret.
Evalueringen forestas af bestyrelsesformanden, og resultatet
drgftes iden samlede bestyrelse. Det er bestyrelsens opfat-
telse, at bestyrelsens stgrrelse er hensigtsmaessig, og at de
kompetencer, som det er vaesentligt at have repraesenteret
I bestyrelsen, er til stede.

Direktionens aflgnning

Overordnet set skal koncerndirektionens aflgnning veere
konkurrencedygtig og pa et niveau, hvor selskabet fortsat
kan fastholde og tiltreekke en kompetent direktion. Direktio-
nens aflgnning sammenholdes med niveauet i tilsvarende
danske og udenlandske virksomheder. Direktionens aflgn-
ning bestar af en grundlgn, pension samt resultatbestemt
bonus. Der er fastsat en gvre graense for bonusstgrrelsen.
Direktionsmedlemmer oppebaerer tillige fri bil, fri telekom-
munikation samt fri avis.

Direktionen er ikke omfattet af optionsprogrammer eller
seerlige aktiebaserede incitamentsprogrammer. Opsigel-
sesvarsel kan vaere op til 12 maneder for selskabet og op til
6 maneder for direktionen.

Risikostyring
Gabriels &rsrapport indeholder en sammenfatning af de
vaesentligste forretningsmaessige risici - jf. note 22.

Revisionsudvalg

Gabriels bestyrelse har nedsat et udvalg, der varetager
opgaver vedr. overvagning af regnskabsafleeggelsesproces-
sen, interne kontrol- og risikostyringssystemer m.m. Udval-
get bestar af den samlede bestyrelse.

Moment polstret pa B-Free fra Steelcase.
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Gabriel udvikler kerneforretningen og
mgder de strategiske udfordringer pa en
gkonomisk og samfundsforsvarlig made.

Samfundsansvar og kensmaessig
sammenseatning af ledelsen

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,&rsregnskabslo—
vens § 99a har Gabriel udarbejdet den lovpligtige redeggrelse
for samfundsansvar for regnskabséaret 2014/15, og redege-
relsen kan leeses eller downloades pd www.gabriel.dk/en/
investor/reports/csr-and-enviromental-reports.

Gabriel er en global virksomhed med produktion af
mgbeltekstiler m.v. | flere forskellige lande. Der anvendes
underleverandgrer fra Europa og Kina, ligesom produkterne
eksporteres til hele verden. Gabriel udvikler kerneforretnin-
gen og meder de strategiske udfordringer pa en gkonomisk
og samfundsansvarlig made. Arbejdet med CSR har derfor
altid haft ledelsens allerhgjeste fokus og indgar som en
naturlig del af arbejdet for alle medarbejdere | koncernen,
bade i Danmark og i udlandet.

For Gabriel betyder CSR, at der tages ansvar for at skabe
veerdi, som bidrager til en positiv samfundsudvikling. 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 mi-
nimeres, og dyrevelfaerden respekteres.

- Et godt arbejdsmiljg sikres i hele forsyningskseden og over-
holder landespecifik lovgivning samt Gabriels egne krav.
Kravene omfatter konkrete tekniske specifikationer 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.

Kgnsmaessig sammensatning

Det er Gabriels politik at ga ind for mangfoldighed blandt
medarbejderne og herunder, at en tilneermelsesvis ligelig
fordeling af kgnnene bidrager positivt til arbejdsmiljget og
styrker koncernens performance og konkurrenceevne.

Gabriel-koncernen arbejder pa at gge antallet af kvindelige
ledere og har opstillet folgende maltal for andelen af det
underrepraesenterede kgn:

Maltal for kensmaessig sammensatning i 2017
Bestyrelse:

Andel af det underrepraesenterede kgn ....... Minimum 25%
Andel pri30.09.15 oo 0%
Topledelse/Direktion:

Andel af det underrepraesenterede kgn ....... Minimum 30%
Andel pr. 30.09.15 i 0%
Mellemledelse:

Andel af det underrepraesenterede kgn ........ Minimum 30%
Andel pr.30.09.15 i 50%

Bestyrelse og direktion vurderer lgbende kompetencekravene,
og for at opfylde malsaetningen om flere kvindelige ledere vil
koncernen ivaerksaette en raekke initiativer, der kan fremme
udviklingen og stgtte op om kvindelige ledere. Det er i praksis
vanskeligt at tiltraekke kvinder til bestyrelsesposter og leder-
stillinger i mgbeltekstilbranchen, og bestyrelsen og direktio-
nen mener derfor, at ovenstdende maltal er ganske ambitigse.

Personaleomsatningen i Gabriel-koncernen er relativt lav,
og der har derfor veeret en begraenset udskiftning bade i den
gverste ledelse og blandt de @vrige lederstillinger i koncer-
nen, hvilket naturligt begraenser udviklingen. Koncernen
arbejder malrettet pa at udvikle karrieremuligheder m.v. for
pa denne made at tiltreekke flere egnede kvindelige kandi-
dater, ligesom der fokuseres pa interne tiltag for at fastholde
og udvikle kvindelige talenter.


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

Aktiekapital

Gabriel Holding A/S™ aktiekapital bestar af 1.890.000 stk.
aktier a 20 kr. Gabriel har én aktieklasse, og ingen aktier er
tildelt seerlige rettigheder. Alle aktierne er omsaetningspa-
pirer og frit omsaettelige. Gabriel Holding A/S er noteret pa
Nasdaq Copenhagen A/S under kortnavn GABR fondskoden
DK0060124691. Aktien indgar under indeks Small Cap.

Folgende aktionzerer 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

Raskier A/S, Aalborg

GAB Invest ApS, Aalborg

Poul H. Lauritsen Holding ApS, Hgjbjerg

Pa selskabets ordinzere generalforsamling den 15. decem-
ber 2015 stilles der forslag om en fortsat bemyndigelse til
bestyrelsen til at erhverve egne aktier op til en samlet veerdi
pa ialt 7,6 mio kr,, svarende til 20% af selskabets aktiekapital
tilet vederlag, der svarer til den p& erhvervelsestidspunktet
noterede keberkurs pa fondsbhgrsen med en margin pa +/-
10%. Bemyndigelsen skal veere gaeldende i 5 ar fra datoen
for generalforsamlingen.

Kursudvikling

Primo 2014/15 var kursen 185, mens kursen pr. 30. septem-
ber 2015 var 199. Den samlede markedsveerdi af selskabets
aktier pr. 30. september 2015 udger 376,1 mio. kr.

Kapitalstyring

Koncernen vurderer lgbende behovet for tilpasning af ka-
pitalstrukturen for at afveje det hgjere afkastkrav pa egen-
kapital 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 2015 64%, hvilket er 4%-point lavere end
samme tidspunkt sidste ar. Der er fortsat fokus pa lgbende
at nedbringe arbejdskapitalen i koncernen.

Koncernen tilstraeber at give sine aktionaerer et lgbende
afkast af deres investering under hensyntagen til

BORSKURS 0G INDRE VARDI
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Generalforsamling aftholdes tirsdag den
15. december 2015 kl. 14.00 pa selskabets

Gl/%710z Hoddeusay

kontor i Aalborg.

forngden konsolidering af egenkapitalen som grundlag for
virksomhedens fremtidige udvikling. Bestyrelsen indstiller
til, at der for 2014/15 udbetales et udbytte pad 5,50 kr. pr.
aktie, svarende til et samlet udbytte pa 10,4 mio. kr. Udbyt-
tet udger 5,8% af egenkapitalen og 48,3% af arets resultat
efter skat for koncernen.

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

Fondsborsmeddelelser
sendt i regnskabsaret 2014/15

01.10.14 Valg af medarbejderrepraesentanter til
Gabriel Holding A/S’ bestyrelse.

13.11.14 Arsrapport 2013/14: "Gabriel saetter rekord
I omseetning og resultat”.

19.11.14 Indkaldelse til ordinaer generalforsamling.

11.12.14 Orientering pa generalforsamlingen.

11.12.14 Referat fra ordinaer generalforsamling i
Gabriel Holding A/S.

11.12.14 Orientering pa generalforsamlingen.

03.02.15 Kvartalsmeddelelse, 1. kvartal 2014/15:
"Gabriel realiserer en vaekst i omsaetningen
pa 10% og et resultat af primeaer drift (EBIT)
pa niveau med samme periode sidste ar".

12.05.15 Halvarsrapport, ferste halvar 2014/15:
"Gabriel realiserer stigning i omsaetning og
primeaer drift i ferste halvar 2014/15. Gabriel
opjusterer forventningerne til hele dret”.

21.05.15 Storaktionaermeddelelse.

26.05.15 Storaktionaermeddelelse.

25.08.15 Kvartalsmeddelelse, 3. kvartal 2014/15:
"Gabriel forbedrer indtjening og omsaetning
i drets forste tre kvartaler”.

25.08.15 Finanskalender 2015/16.

Finanskalender for 2015/16

17.11.15 Arsregnskabsmeddelelse.
03.12.15 Trykt &rsrapport 2014/15 foreligger.
15.12.15 Generalforsamling.

04.02.16 Kvartalsrapport, 1. kvartal 2015/16.
10.05.16 Halvarsrapport, 1. halvar 2015/16.
24.08.16 Kvartalsrapport, 3. kvartal 2015/16.
15.11.16 Arsrapport.

14.12.16 Generalforsamling.

Investor Relations

Gabriel Holding tilstraeber at opretholde et tilfredsstillende
og ensartet informationsniveau for investorer og analytikere,
saledes at aktiekursen udvikler sig stabilt og til enhver tid
afspejler den forventede udvikling i selskabet.

Hjemmesiden www.gabriel.dk er interessenternes primeere
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
TUf.: +45 9630 3100

MARKEDSV/RDI ULTIMO ARET
Il Markedsvaerdi i mio. kr.
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Selskabsoplysninger

Bestyrelse

Direktor
Jorgen Kjeer Jacobsen

Formand (63 &r)
Indtradt i bestyrelsen i 2010 (A)

Direktgrposter
Raskier A/S

Eksterne bestyrelsesposter
Mekoprint Holding A/S (F)

Roblon A/S (F)

Dolle A/S (F)

A/S Peder Nielsen Beslagfabrik (F)
Nordjyske Holding A/S (F)

MEDF Holding A/S [F)

BKI Foods A/S

Raskier A/S

Repraesentantskab + lokalrad
Sydbank A/S

Fonde
Mads Eg Damgaards Familiefond (F)
Aalborg Stiftstidendes Fond (F)

i

i

Direktor

Seoren Brahm Lauritsen
(48 3r)

Indtradt i bestyrelsen i 2010 (A)

Direktgrposter
ONE Marketing A/S

Eksterne bestyrelsesposter
ONE Marketing A/S (F)
GAB Invest ApS

Direktor
Kaj Taidal

Naestformand og formand
for revisionsudvalget (56 &r)
Indtradt i bestyrelsen i 1998 (A)

Direktgrposter
A/S V. Sgrensen

Eksterne bestyrelsesposter
A/S V. Sgrensen
EM-Fiberglas A/S (F)
Impartex A/S (F)

Slovakian Farm Invest A/S (F)
Resolux A/S (F)

i

Salgssupporter
Quinten Xerxes
van Dalm

(43 &r) medarbejdervalgt
Indtradt i bestyrelsen i 2010

A = Afhaengigt medlem
U = Uafhaengigt medlem

Direktor

Knud Erik Hansen

(64 &r)

Indtradt i bestyrelsen i 2012 (U)

Direktgrposter
Carl Hansen & Sgn Holding A/S
Carl Hansen & Sgn Mgbelfabrik A/S

Eksterne bestyrelsesposter
Trae- og Mgbelindustrien
Rud. Rasmussens Snedkerier A/S

d

Design Engineer
Simon Sgnderby
Nielsen

(34 ar) medarbejdervalgt
Indtradt i bestyrelsen i 2014

F = Formand
N = Naestformand

Direktion

Direktor
Anders Hedegaard Petersen

(39 ar)
Ansat i 2004

Eksterne direktgrposter
KAAN ApS

Eksterne bestyrelsesposter
GAB Invest ApS (F)

Dansk Mode & Textil [N)
Development Centre UMT

Revision

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR nr. 2557 8198

Bankforbindelse
Sydbank A/S

Datterselskaber

Gabriel A/S, Aalborg

ZenXit A/S, Aalborg

Gabriel Ejendomme A/S, Aalborg
Gabriel Innovation A/S, Aalborg
Gabriel GmbH, Tyskland

Gabriel Sweden AB, Sverige
Gabriel North America Inc., USA
UAB FurnMaster, Litauen
FurnMaster Sp. z 0.0, Polen
Gabriel (Tianjin] International Trading Co.
Ltd., Kina

Joint venture
UAB Scandye, Litauen

Placering og repraesentation

Hovedkontor med salgs-, logistik-, udviklings-,
innovations- og finansenheder placeret i Aalborg.

Gabriel har egne repreesentanter i Danmark,
Sverige, Finland, Norge, Tyskland, Frankrig,
Spanien, ltalien, England, Kina og USA.



Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for 2014/15 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
2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktivi-
teter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. oktober 2014 -
30. september 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 17. november 2015

Direktion

Shdon 724

Anders Hedegaard Petersen
Direktgr

Bestyrelse

.-—KI.--"'--__\
s ke

Kaj Taidal

Jorgen Kjeer Jacobsen
Formand

L}%ﬂém:é&b

Sgren B. Lauritsen

Quinten van Dalm
Medarbejderrepraesentant
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Neaestformand

P
Cr
Simon Sgnderby Nielsen
Medarbejderreprasentant
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Gabriel Holding A/S

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for
Gabriel Holding A/S for regnskabsaret 2014/15 der omfatter
resultatopggrelse, totalindkomstopggrelse, balance, egen-
kapitalopggrelse, pengestrsmsopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis for sével koncernen som selska-
bet. Koncernregnskabet og &rsregnskabet udarbejdes efter
International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for
koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen haransvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab
og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og danske oplysningskrav for bgrsnoterede
selskaber. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et

koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet og arsregnskabet p& grundlag af vores revision. Vi
har udfgrt revisionen i overensstemmelse med internatio-
nale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav
samt planleegger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad
af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er
uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at
opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i koncernregn-
skabet og i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger
afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risici for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og i

_J-on Beck

Statsaut. revisor

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncern-
regnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en
konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol.
En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg
af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabs-
maessige skgn er rimelige samt den samlede praesentation
af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er til-
streekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det ervores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnska-
bet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2015
samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
pengestrsmme for regnskabsaret 1. oktober 2014 - 30. sep-
tember 2015 i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Viharihenhold til arsregnskabsloven gennemleest ledelses-
beretningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlingeri tilleeg
til den udferte revision af koncernregnskabet og drsregnskabet.
Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne
i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncern-
regnskabet og arsregnskabet.

‘. _|_ L
Aalborg, den 17. november 2015 L 4 o *}W =

# /I
(s
Steffen S. Hansen
Statsaut. revisor
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Resultatopgorelse
for aret 01.10.2014 - 30.09.2015

Note tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
1 Nettoomsaetning 337.738 281.789 2.200 2.050
2 Andre driftsindtaegter 1.141 1.040 - -
8 Vareforbrug -201.617 -166.057 - -
4 Andre eksterne omkostninger -44.348 -38.273 -612 -374
5 Personaleomkostninger -55.654 -46.273 -2.952 -2.882
2 Andre driftsomkostninger - -48 - -
10/11 Af- og nedskrivning af immaterielle og materielle aktiver -9.870 -6.981 - -

Resultat af primaer drift (EBIT) 27.390 25.197 -1.364 -1.206
13 Andel af resultat efter skat i joint venture 1.943 2.686 - -
6 Finansielle indteegter 220 855 9.291 7.775

Finansielle omkostninger -2.240 -948 - -

Resultat fgr skat 27.313 27.790 7.927 6.569
8 Skat af arets resultat -5.793 -5.931 113 130

Arets resultat 21.520 21.859 8.040 6.699
9 Resultat pr. aktie (kr.):

Resultat pr. aktie (EPS), basis 11,4 11,6

Resultat pr. aktie (EPS-D), udvandet 11,4 11,6



Totalindkomstopggrelse
for aret 01.10.2014 - 30.09.2015

Note tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
Arets resultat 21.520 21.859 8.040 6.699
Anden totalindkomst:

Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopgarelsen
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:
Arets vaerdiregulering - 198 - -
Veerdiregulering reklassificeret til omsaetning = -131 = =
Veerdiregulering reklassificeret til vareforbrug -109 -4 - -
Vaerdiregulering af finansielle aktiver disponible for salg - -93 - -93
Valutakursregulering ved omregning af udenlandske enheder 587 607 = =

8 Skat af anden totalindkomst 27 B = 21
Anden totalindkomst efter skat 505 602 - -72
Totalindkomst i alt 22.025 22.461 8.040 6.627

o
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Balance

Aktiver pr. 30.09.2015
Note tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
Langfristede aktiver
10 Immaterielle aktiver:
Igangveerende udviklingsprojekter 6.337 8.489 - -
Afsluttede udviklingsprojekter 7.594 5.290 - -
Software 3.351 = = =
17.282 13.779 - -
11 Materielle aktiver:
Grunde og bygninger 91.854 73.094 - -
Indretning af lejede lokaler 1.681 707 - -
Tekniske anlaeg, driftsmateriel og inventar 9.974 10.714 - -
103.509 84.515 = =
Andre langfristede aktiver:
12 Kapitalandele i dattervirksomheder - - 68.794 68.788
13 Kapitalandele i joint venture 25.316 28318 - -
14 Tilgodehavende hos joint venture 2.496 4.371 - =
Veerdipapirer - 16 - 16
27.812 27.760 68.794 68.804
Langfristede aktiver i alt 148.603 126.054 68.794 68.804
Kortfristede aktiver
15 Varebeholdninger 57.659 50.479 - -
16 Tilgodehavender 54.656 46.505 31.622 29.569
Periodeafgransningsposter 1.214 369 - -
Likvide beholdninger 16.264 21.811 138 191
Kortfristede aktiver i alt 129.793 119.164 31.760 29.760
Aktiver i alt 278.396 245.218 100.554 98.564




Balance
Passiver pr. 30.09.2015

Note tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
Egenkapital

18 Aktiekapital 37.800 37.800 37.800 37.800
Reserve for valutakursreguleringer 1.282 695 - -
Reserve for sikringstransaktioner - 82 - -
Overfgrt resultat 128.671 117.546 46.891 49.246
Foreslaet udbytte 10.395 9.923 10.395 9.923
Egenkapital i alt 178.148 166.046 95.086 96.969
Forpligtelser
Langfristede forpligtelser

19 Udskudt skat 5.684 6.456 - -

20 Kreditinstitutter 36.794 30.273 - -

21 Leasingforpligtelser 459 886 - -
Langfristede forpligtelser i alt 42.937 37.615 - -
Kortfristede forpligtelser

20 Kreditinstitutter 11.528 2.226 - -

21 Leasingforpligtelser 885 1.391 - -
Geeld til dattervirksomheder - = 4.273 =
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 20.790 20.844 13 47
Geeld til joint venture 1.822 1.428 - -
Selskabsskat 5.278 1.792 - =
Anden geeld 16.621 13.053 1.182 1.548
Periodeafgraensningsposter 387 823 - -
Kortfristede forpligtelser i alt 57.311 41.557 5.468 1.595
Forpligtelser i alt 100.248 79.172 5.468 1.595
Passiver i alt 278.396 245.218 100.554 98.564

o
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Egenkapitalopggrelse

Reserve for Reserve for Reserve for

valutakurs- dagsveerdi-  sikrings- Overfgrt  Foresldet Minoritets- Egenkapital
tkr. Aktiekapital regulering reguleringer transaktion resultat udbytte interesser ialt
2014/15
Egenkapital 01.10.14 37.800 695 - 82 117.546 9.923 - 166.046
Totalindkomst for aret
Resultat 2014/15 - - - - 11.125 10.395 - 21.520
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved omregning = 587 = = = = = 587
af udenlandske enheder
Veerdiregulering af
sikringsinstrumenter:

Periodens veerdiregulering = = = -109 = = = -109
Skat af anden totalindkomst - - - 27 - - - 27
Anden totalindkomst i alt - 587 - -82 - - - 505
Totalindkomst i alt for aret - 587 - -82 11.125 10.395 - 22.025
Transaktioner med ejere i alt
Udloddet udbytte - - - - - -9.923 - -9.923
Egenkapital 30.09.15 37.800 1.282 - - 128.671 10.395 - 178.148
2013/14
Egenkapital 01.10.13 37.800 88 72 15 108.822 8.978 16 155.791
Totalindkomst for aret
Resultat 2013/14 - - - - 11.936 9.923 - 21.859
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved omregning
af udenlandske enheder - 607 - - - - - 607
Veerdiregulering af
sikringsinstrumenter:

Periodens vaerdiregulering - - - 198 - - - 198

Veerdiregulering

reklassificeret til omsaetning = = = -131 = = = -131

Veerdiregulering reklassificeret

til vareforbrug - - - -14 - - - -14
Veerdiregulering af finansielle
aktiver disponible for salg - - -93 - - - -93
Skat af anden totalindkomst - - 21 14 - - - 35
Anden totalindkomst i alt - 607 -72 67 - - - 602
Totalindkomst i alt for aret - 607 -72 67 11.936 9.923 - 22.461
Transaktioner med ejere
Kgb af aktier fra minoritetsaktionzerer = = = = -3.212 - -16 -3.228
Udloddet udbytte - - - - - -8.978 - -8.978
Transaktioner med ejere i alt - - - - -3.212 -8.978 -16 -12.206
Egenkapital 30.09.14 37.800 695 - 82 117.546 9.923 - 166.046




MODERSELSKAB

Reserve for

dagsveerdi- Overfgrt Foreslaet Egenkapital
tkr. Aktiekapital reguleringer resultat udbytte ialt
2014/15
Egenkapital 01.10.14 37.800 - 49.246 9.923 96.969
Totalindkomst for aret
Resultat 2014/15 - - -2.355 10.395 8.040
Totalindkomst i alt - - -2.355 10.395 8.040
Transaktioner med ejere
Udloddet udbytte - - - -9.923 -9.923
Egenkapital 30.09.15 37.800 - 46.891 10.395 95.086
2013/14
Egenkapital 01.10.13 37.800 72 52.470 8.978 99.320
Totalindkomst for aret
Resultat 2013/14 - - -3.224 9.923 6.699
Anden totalindkomst
Veerdiregulering af finansielle
aktiver disponible for salg - -93 - - -93
Skat af anden totalindkomst - 21 - - 21
Totalindkomst i alt - -72 -3.224 9.923 6.627
Transaktioner med ejere
Udloddet udbytte - - - -8.978 -8.978
Egenkapital 30.09.14 37.800 - 49.246 9.923 96.969

o

Gl/710¢ Moddeusay

31/



38

Pengestremsopggrelse

tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
Pengestrom fra driftsaktivitet
Resultat for skat 27.313 27.790 7.927 6.569
Regulering for ikke-likvide poster:
Af- og nedskrivninger 9.870 6.981 - -
Gevinst og tab ved afhaendelse af langfristede aktiver - -56 - -
Kursregulering veerdipapirer - -38 - -38
Andel af resultat efter skat i joint venture -1.943 -2.686 - -
Pengestrgm fra primeer drift for sendring i arbejdskapital og skat 35.240 31.991 7.927 6.531
/Zndring i varebeholdninger -7.180 -9.348 - -
/Zndring i tilgodehavender -8.980 -1.183 668 -5.206
/Zndring i leverandgrgaeld og anden gaeld 3.597 7.365 -400 -122
Nettobetaling selskabsskat -2.984 -4.792 1.681 551
19.693 24.033 9.876 1.754
Pengestrem fra investeringsaktivitet
Tilgang immaterielle aktiver -5.383 -4.774 - -
Kgb af materielle aktiver -27.258 -13.499 - -
Salg af materielle aktiver = 643 = =
Kapitalindskud dattervirksomhed - - -6 -1.500
Modtaget afdrag hos joint venture 1.780 1.488 - -
Indfrielse af andre langfristede tilgodehavender = 1.470 = =
Salg af veerdipapirer - 8.761 - 8.761
-30.861 -5.911 -6 7.261
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet
Fremmedfinansiering:
Optagelse af prioritetsgeeld i pengeinstitutter 9.386 - - -
Afdrag pa prioritetsgaeld -2.143 -2.250 - -
Optagelse af leasingforpligtelse 455 155 - -
Afdrag pa leasingforpligtelse -1.388 -1.324 - -
Aktionaerer:
Kob af minoritetsandel i dattervirksomhed = -3.300 = =
Betalt udbytte -9.923 -8.978 -9.923 -8.978
-3.613 -15.697 -9.923 -8.978
Arets a2ndring i likvide beholdninger -14.781 2.425 -53 37
Bankgeeld/likvide beholdninger, primo 21.811 18.951 191 154
Kursregulering af bankgeeld/likvide beholdninger 680 435 - -
Bankgzeld/likvide beholdninger, ultimo 7.710 21.811 138 191
Sammensztter sig saledes:
Likvide beholdninger 16.264 21.811 138 191
Traek pa kreditfacilitet pengeinstitut -8.554 - - -
7.710 21.811 138 191
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Noter

til regnskabet
Note

1 Segmentoplysninger
Gabriel-koncernen har to rapporteringspligtige forretningssegmenter:

Tekstilsegmentet, hvor omsaetningen vedrgrer mgbelstoffer og beslaegtede tekstilprodukter og -services. Afsaetningen
sker til udvalgte internationalt markedsledende producenter og storbrugere af polstermgbler, saeder og polstrede flader.
Hovedparten af aktiviteten foregar i Gabriel A/S. Produkterne gennemgar hovedsageligt den samme produktionsproces,
afsaettes til samme type kundegrupper og bliver endvidere distribueret af de samme kanaler.

Kontorudlejningssegmentet, hvor aktiviteten foregar i Gabriel Ejendomme A/S, og hvor der foretages udlejning af kon-
torlejemal i ejendommen Gabriel Erhvervspark, beliggende i Aalborg.

Tekstil Kontor- Elimine- Koncerni alt
2014/15 udlejning ring
tkr.
Segmentomsaetning eksterne kunder 333.935 3.803 - 337.738
Segmentomsaetning interne kunder - 3.148 -3.148 -
Segmentomsatning i alt 333.935 6.951 -3.148 337.738
Af- og nedskrivninger -8.271 -1.599 - -9.870
Resultat af primaer drift (EBIT) 25.726 1.664 - 27.390
Andel af resultat efter skat i joint venture 1.943 - - 1.943
Finansielle indtaegter 867 - -647 220
Finansielle omkostninger -1.772 -1.115 647 -2.240
Segmentresultat fgr skat 26.764 549 = 27.313
Skat af arets resultat -5.648 -145 - -5.793
Arets resultat 21.116 404 - 21.520
Tilgang langfristede aktiver 24.052 8.589 - 32.641
Segmentaktiver 228.642 49.754 - 278.396
Segmentforpligtelser -64.371 -55.843 19.417 -100.797

Tekstil Kontor- Elimine- Koncerni alt
2013/14 udlejning ring
tkr.
Segmentomsaetning eksterne kunder 278.193 3.596 - 281.789
Segmentomsaetning interne kunder - 3.097 -3.097 -
Segmentomsatning i alt 278.193 6.693 -3.097 281.789
Af- og nedskrivninger -5.502 -1.479 - -6.981
Resultat af primaer drift (EBIT) 23.552 1.645 - 25.197
Andel af resultat efter skat i joint venture 2.686 - - 2.686
Finansielle indtaegter 1.004 67 -216 855
Finansielle omkostninger -618 -546 216 -948
Segmentresultat fgr skat 26.624 1.166 - 27.790
Skat af arets resultat -5.651 -280 - -5.931
Arets resultat 20.973 886 - 21.859
Tilgang langfristede aktiver 10.954 7.319 - 18.273
Segmentaktiver 201.058 44.160 - 245.218

Segmentforpligtelser -40.618 -50.652 12.098 -79.172
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Note

1

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

Omsetningen er fordelt séledes pa markeder:

tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
Danmark 36.213 30.548 - -
Sverige 38.412 43.766 - -
Tyskland 74.321 51.182 - -
Frankrig 28.423 26.569 - -
Litauen 24.649 23.538 - -
USA 22.542 15.388 - -
Andre lande 113.178 90.798 - -
337.738 281.789 - -

Langfristede aktiver, undtaget finansielle aktiver m.v., er
Danmark 100.126 94.675 - -
Polen 15.261 663 - -
Tyskland 1.465 1.274 - -
Litauen 2.043 937 - -
Kina 1.364 332 - -
Andre lande 532 413 - -
120.791 98.294 - -

2 Andre driftsindtaegter

Salg af serviceydelser m.v. 343 571 - -
Gevinst ved salg af langfristede aktiver - 104 - -
Offentlige tilskud 703 365 - -
@vrige indteegter 95 - - -
1.141 1.040 - -

Andre driftsomkostninger
Tab ved salg af langfristede aktiver - -48
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Note  tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
3 Vareforbrug
Arets vareforbrug -194.360 -162.297 - -
Arets nedskrivning af varebeholdninger -730 -1.603 - =
Tilbagefgrsel af nedskrivninger af varebeholdninger 622 319 - -
Produktionslgnninger m.v. -7.149 -2.476
-201.617 -166.057 - -
Tilbagefgrsel af nedskrivninger vedrgrer
salg af nedskrevne varebeholdninger
4 Andre eksterne omkostninger
| andre eksterne omkostninger indgar honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer med fglgende belgb:
Lovpligtig revision -220 -250 -45 -45
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed - -17 - -
Skatteradgivning -22 -35 - -10
Andre ydelser =74 -139 -19 -62
-316 -441 -64 -117
5 Personaleomkostninger
Lgnninger og vederlag m.m. -54.893 -43.638 -2.754 -2.683
Pension, bidragsbaseret -2.545 -2.307 -194 -180
Andre omkostninger til social sikring -5.149 -2.561 -3 -4
Andre lgnrelaterede omkostninger -2.501 -2.576 -1 -15
-65.088 -51.082 -2.952 -2.882
Aktiverede lgnomkostninger vedr. udviklingsprojekter 2.285 2.333 - -
Lenomkostninger overfgrt til vareforbrug 7.149 2.476 - -
-55.654 -46.273 -2.952 -2.882
Vederlag til moderselskabets bestyrelse -750 -790 -670 -640
Vederlag til moderselskabets direktion -2.155 -2.156 -2.155 -2.156
Pensionsbidrag til moderselskabets direktion -194 -180 -194 -180
Vederlag til gvrige ledende medarbejdere -8.784 -9.859 - -
Pension til gvrige ledende medarbejdere -697 -761 = =
Gennemsnitligt antal medarbejdere 238 142 1 1
6 Finansielle indtaegter
Udbytte fra dattervirksomhed - - 8.500 7.000
Renteindtaegter, likvider og obligationer mv. 8 43 - 77
Renteindtaegt fra dattervirksomhed - - 791 698
Renteindtaegt joint venture 212 279 - -
Valutakursgevinst netto - 464 - -
@vrige finansielle indteegter - 69 - -
220 855 9.291 7.775
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Note  tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
7 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger m.v. -1.058 -806 = =
Valutakurstab netto -1.147 -90 = =
@vrige finansielle omkostninger -35 -52 - -
-2.240 -948 - -
8 Skat af arets resultat
Aktuel skat -6.356 -5.900 - -
Sambeskatningsbidrag - - 136 130
Regulering af udskudt skat 546 -186 - =23
Regulering af udskudt skat vedrgrende
andring af selskabsskatteprocent 19 132 - -
Regulering vedrgrende tidligere ar -2 23 -23 23
-5.793 -5.931 113 130
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
Beregnet skat af resultat fgr skat, 23,5% / 24,5% -6.418 -6.809 -1.863 -1.609
Skatteeffekt af:
Nedsaettelse af dansk selskabsskat fra 23,5%
til 22% frem til 2016 19 132 - -
Ikke-skattepligtige indteegter 1 1 - 1
Ikke-fradragsberettigede omkostninger -34 -24 - -
Ikke-skattepligtigt udbytte - - 1.999 1.715
Andel af resultat efter skat i joint venture 456 658 - -
Regulering af skat i udenlandske
dattervirksomheder til 24,5% / 25% 185 88 - -
Regulering vedrgrende tidligere ar -2 23 -23 23
-5.793 -5.931 113 130
Effektiv skatteprocent 21,2% 21,3% -1,4% -2,0%
Skat af anden totalindkomst, 27 tkr. (2013/14: 35 tkr.) vedrgrer skat af sikringsinstrumenter og aktiver disponible for salg.
9 Resultat pr. aktie

Arets resultat efter skat 21.520 21.859
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) basis a 20 kr. 11,4 11,6
Resultat pr. aktie (EPS-D) udvandet a 20 kr. 11,4 11,6



Feerdiggjorte Udviklings- Software
udviklings-  projekter under
projekter udfgrsel
Note tkr. (interne) (interne)
10 Immaterielle aktiver
2014/15
Kostpris 01.10.2014 12.225 8.489 -
Kursregulering - - -2
Overfgrt 95518 -5.555 2.314
Arets tilgang S 3.786 1.597
Arets afgang -3.755 -383 -
Kostpris 30.09.2015 14.025 6.337 3.909
Afskrivninger 01.10.2014 6.935 - -
Kursregulering - - -
Arets afgang -4.138 - -
Arets afskrivninger 2.109 - 558
Arets nedskrivninger 1.525 - -
Afskrivninger 30.09.2015 6.431 - 558
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2015 7.594 6.337 3.351
2013/14
Kostpris 01.10.2013 8.836 7.551 -
Overfgrt 3.836 -3.836 -
Arets tilgang = 4.774 -
Arets afgang -447 - -
Kostpris 30.09.2014 12.225 8.489
Afskrivninger 01.10.2013 5.631 - -
Arets afgang -446 - -
Arets afskrivninger 1.340 - -
Arets nedskrivninger 410 = -
Afskrivninger 30.09.2014 6.935 - -
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2014 5.290 8.489 -

| forbindelse med revurdering af projektportefgljen, er et antal projekter blevet lukket, hvilket har medfgrt en
samlet nedskrivning pa 1.525 tkr. (2013/14: 410 tkr.). Herudover har koncernen gennemfgrt en veerdiforringelses-
test af de regnskabsmaessige vaerdier af indregnede udviklingsprojekter. Herunder er projektudviklingsforlgbet i
form af afholdte udgifter og opnéede resultater vurderet i forhold til de godkendte projekt- og forretningsplaner.

P& denne baggrund vurderes det, at genindvindingsvaerdien overstiger den regnskabsmaessige veerdi.
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Grunde og Indretning  Tekniske anleeg,
bygninger af lejede  driftsmateriel
Note  tkr. lokaler og inventar
1 Materielle aktiver
2014/15
Kostpris 01.10.2014 89.993 797 34.331
Kursregulering -169 2 -14
Arets tilgang 20.518 1.152 5.588
Overfgrt 1M -111 -2.314
Arets afgang = - -5.080
Kostpris 30.09.2015 110.453 1.840 32.511
Afskrivninger 01.10.2014 16.899 90 23.617
Kursregulering =2 - 6
Arets afgang - - -4.993
Arets afskrivninger 1.702 69 3.907
Afskrivninger 30.09.2015 18.599 159 22.537
Regnskabsmassig vaerdi 30.09.2015 91.854 1.681 9.974
Heraf anlaeg under udfgrelse 11.308 1.153 79
Heraf finansielt leasede aktiver - - 616

I tilgang 2014/15 for grunde og bygninger; indgar betaling for lejet grund, 1.566 tkr., som afskrives over lejeperiodens lgbetid frem til 2089.

2013/14
Kostpris 01.10.2013 102.786 898 29.249
Kursregulering - - 39
Overfgrt = -289 289
Arets tilgang 7.319 188 5.992
Arets afgang -20.112 = -1.238
Kostpris 30.09.2014 89.993 797 34.331
Afskrivninger 01.10.2013 35.464 24 20.637
Kursregulering = - 14
Arets afgang -20.112 = -652
Arets afskrivninger 1.547 66 3.618
Afskrivninger 30.09.2014 16.899 90 23.617
Regnskabsmaessig veerdi 30.09.2014 73.094 707 10.714
Heraf anleeg under udfgrelse 7.610 - 1M1
Heraf finansielt leasede aktiver - - 1.524
2014/15 2013/14
12 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 01.10 68.788 67.288
Kapitaltilskud til dattervirksomhed 6 1.500

Kostpris 30.09 68.794 68.788




Note tkr. ) Regnskabs-
12 Selskabs- Egen- Arets meessig
forts. Navn Hjemsted  Ejerandel kapital kapital resultat veerdi
Gabriel A/S Aalborg 100% 25.500 106.228 18.831 34.145

ZenXit A/S Aalborg 100% 1.000 -822 -1.719 2.500
Gabriel Ejendomme A/S Aalborg 100% 1.000 24.844 404 30.932

Gabriel (Tianjin) Int. Trading Co.Ltd. Kina 100% 1.732 12.065 1.662 1.211

Gabriel North America Inc. USA 100% 6 -34 -41 6
142.281 19.137 68.794

Som felge af den negative egenkapital i ZenXit A/S har ledelsen udarbejdet nedskrivningstest. Pa baggrund heraf, har ledelsen vurderet
at der ikke er nedskrivningsbehov af kapitalandelen. Nedskrivningstesten er baseret pa en forventet vaekst over en 5-arig periode, og at

selskabet i lgbet af perioden genererer overskud. Anvendt diskonteringsfaktor udger 12%. For gvrige kapitalandele er der ikke indika-

tion pa nedskrivningsbehov.

2014/15 2013/14
13 Kapitalandele i joint venture

Kostpris 01.10 13.811 13.811
Kostpris 30.09 13.811 13.811
Reguleringer 01.10 9.562 6.876
Andel af arets resultat 1.878 2.621
Intern avance 122 122
Veerdiregulering ejendom -57 -57
Arets requlering 1.943 2.686
Reguleringer 30.09 11.505 9.562
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09 25.316 23.373

Koncernen ejer 49,3% af stemmerettighederne i UAB Scandye, Litauen sammen med to andre aktionaerer. Aktionaerover-
enskomsten bestemmer, at alle vaesentlige beslutninger vedrgrende selskabets aktivteter, skal afggres ensstemmigt. Dette

betyder saledes, at alle aktionaerer har feelles kontrollerende indflydelse. Da alle aktionzrer 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 33.731 39.717
Afskrivninger -5.114 -5.279
Finansielle indtaegter 17 26
Finansielle udgifter -446 -634
Skat af arets resultat -430 -593
Arets resultat/Totalindkomst 3.809 5.312
Langfristede aktiver 40.623 44.156
Kortfristede aktiver 8.125 4.726
Likvide beholdninger 5.874 8.315
Langfristede forpligtelser 6.347 11.096
Kortfristede forpligtelser 8.255 9.890
Egenkapital 40.020 36.211
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Note tkr. 2014/15 2013/14

13 Afstemning af regnskabsmaessig vaerdi pr. 30. september:

forts. Koncernens andel af egenkapital 19.746 17.868
Veerdiregulering ejendom 1.035 1.092
Intern avance =264 -386
Goodwill 4.799 4.799
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09 25.316 23.373

14 Langfristede tilgodehavender hos joint venture
Tilgodehavende 01.10 4.371 5.859
Afdrag -1.875 -1.488
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09 2.496 4.371

Bruttotilgodehavendet kan specificeres saledes:

Forfalder inden 1 ar 1.301 1.555
Forfalder 1-5 ar 1.346 3.141
Forfalder efter 5 ar - -
Ikke indtjent, fremtidig finansieringsindtaegt -151 -325
Tilgodehavende i alt 2.496 4.371

Nettotilgodehavendet kan specificeres saledes:

Forfalder inden 1 &r 1.196 1.354
Forfalder 1-5 ar 1.300 3.017
Forfalder efter 5 ar - -
Tilgodehavende i alt 2.496 4.371

Tilgodehavendet vedrgrer finansiel leasing af produktionsudstyr til UAB Scandye. Ved udlgb af de 3-5 rige leasingaftaler har leasing-
tager mulighed for at erhverve produktionsudstyret. De leasede aktiver star som sikkerhed for koncernens tilgodehavender.

2014/15 2013/14 2014/15 2013/14

15 Varebeholdninger
Ravarer og hjeelpematerialer 20.641 14.907 - -
Varer under fremstilling 5.457 4.023 = =
Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer 31.561 31.549 - -
57.659 50.479 - -

Varer med en bruttoveerdi pa 6.797 tkr. (2013/14: 7.333 tkr.) er nedskrevet med 5.756 tkr. (2013/14: 5.849 tkr.) til forventet
nettorealisationsvaerdi.



Note  tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
16 Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg 45.689 38.641 - -
Tilgodehavender hos dattervirksomheder - - 24,721 21.119
Andre tilgodehavender 8.967 7.864 6.901 8.450
54.656 46.505 31.622 29.569
Kreditrisici knyttet til de enkelte tilgodehavender afhanger primaert 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 22 for information om kreditrisici.
Koncernens tilgodehavender fra salg fordeler sig pa geografiske omrader som fglger:
Danmark 2.360 3.834
Norden 7.430 7.433
EU 30.090 19.935
@vrige lande 5.809 7.439
45.689 38.641
| koncernens tilgodehavender fra salg pr. 30. september 2015 indgar tilgodehavender pa i alt 563 tkr. (2013/14: 925 tkr.), der
efter en individuel vurdering er nedskrevet med 550 tkr. (2013/14: 925 tkr.) Under andre eksterne omkostninger er der indregnet
nettotab pa debitorer pa 564 tkr. (2013/14: 386 tkr.). Nedskrivningerne pa tilgodehavender fra salg skyldes kunders konkurs el-
ler forventninger om en manglende betalingsevne fra kunden.
Nedskrivning pa koncernens tilgodehavender fra salg fordeler sig pa geografiske omrader som fglger:
Danmark 50 4
Norden - 22
EU 500 899
@vrige lande - -
550 925
Herudover indgar tilgodehavender fra salg, der pr. 30. september 2015 var overforfaldne, men ikke veerdiforringede, som falger:
Op til 30 dage 3.778 3.856
Mellem 30 og 60 dage 1.093 1.496
Over 60 dage 1.769 1.755
6.640 7.107

Der indregnes ikke renteindtaegter vedrgrende nedskrevne tilgodehavender.

o
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KONCERN MODERSELSKAB

Note  tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
17 Forsknings- og udviklingsomkostninger
Sammenhangen mellem afholdte og omkostningsfgrte forsknings- og udviklingsomkostninger er:
Afholdte forsknings- og udviklingsomkostninger 9.719 9.470
Udviklingsomkostninger indregnet under immaterielle aktiver -3.786 -4.774
Arets forsknings- og udviklingsomkostninger
indregnet i resultatopggrelsen under personale-
og andre eksterne omkostninger 5.933 4.696
18 Aktiekapital
UDSTEDTE AKTIER
2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
Antal stk. Nominel
veerdi (t.kr.)
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 sarlige rettigheder.

Koncernen eller moderselskabet ejer ingen egne aktier.

Kapitalstyring

Koncernes primeere drift genererer fortsat et hgjt 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 afkast-
krav pa egenkapitalen over 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 koncer-
nen udggr pr. 30. september 2015 64% (pr. 30. september 2014:68%). Der er fortsat fokus pa at nedbringe arbejds-
kapitalen i koncernen.

Koncernen har gnsket at give sine aktionaerer et lgbende afkast af deres investeringer under hensyntagen til forng-
den konsolidering af egenkapitalen som grundlag for virksomhedens fremtidige udvikling. Bestyrelsen indstiller til,
at der for 2014/15 udbetales et udbytte 5,50 kr. pr. aktie, svarende til et samlet udbytte p& 10,4 mio. kr.

Pa baggrund af disse overvejelser anses det nuvaerende kapitalberedskab for at vaere passende i den akutelle
gkonomiske situation.



Note  tkr. 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14

19 Udskudt skat

Udskudt skat 01.10 6.456 6.398 - -
Valutakursregulering 7 - - -
Arets udskudte skat indregnet i resultatopggrelsen -546 186 - 23
Arets udskudte skat indregnet i anden totalindkomst -33 -2 - -23
Nedsaettelse af dansk selskabsskat fra 24,5% / 25%

til 22% frem til 2016 -19 -132 - -
Regulering vedrgrende tidligere ar -181 6 - -
Udskudt skat 30.09 5.684 6.456 - -

Udskudt skat vedrgrer:

Immaterielle aktiver 3.065 3.073 - -
Grunde og bygninger 3.132 2.920 - -
Tekniske anleeg og maskiner m.v. 439 833 - -
Kortfristede aktiver -640 -186 - -
Kortfristede forpligtelser -312 -184 - -

5.684 6.456 - -

20 Kreditinstitutter
Geeld til kreditinstitutter vedrgrer:

Prioritetsgeeld realkredit 30.382 32.499 - -
Prioritetsgeeld pengeinstitut 9.386 - - -
Treek pa kreditfacilitet pengeinstitut 8.554 - - -
Regnskabsmaessig veerdi i alt 48.322 32.499 - -

Geeld til kreditinstitutter er indregnet saledes i balancen:

Langfristede forpligtelser 36.794 30.273 - -
Kortfristede forpligtelser 11.528 2.226 - -
Regnskabsmaessig veerdi i alt 48.322 32.499 = =
Dagsvaerdi opgjort til kursveerdi (nivau 1) 50.359 33.830 - -

Prioritetsgeeld realkredit er et variabelt forrentet lan i EUR (F5) med arlig rentetilpasning. Renten udger p.t. 0,7307% p.a. Hoved-
stolen udger 5.920 t.EUR. Prioritetsgeeld pengeinstitut er et variabelt forrentet lan i EUR. Renten udger p.t. 2,4% p.a. Hovedsto-
len udger 1.260 t.EUR

Galden forfalder sdledes:

0-1ar 12.018 2.503 = =
1-5ar 17.180 9.899 - -
>5ar 23.182 22172 - -

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

o
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Note  tkr. 2014/15 2013/14

21 Leasingforpligtelser
Leasingforpligtelser er indregnet
saledes i balancen:

Regn- Regn-

Minimums skabs-  Minimums- skabs-

leasing- maessig leasing- maessig

ydelse veerdi ydelse veerdi

0-1ar 901 885 1.437 1.391
1-53ar 474 459 893 886
>5 ar S o - -
1.375 1.344 2.330 2.277

Renteelement -31 - -53 -
Nutidsveerdi af minimumsleasingydelser 1.344 1.334 2.277 2.277

Leasingforpligtelsen vedrgrer henholdsvis finansieringen af ERP-system samt finansiel billeasing. Aftalerne har en restlgbetid
pa 1-3 ar.

22 Finansielle risici og finansielle instrumenter

Koncernen er som fglge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for en reekke finansielle risici,
herunder markedsrisici (valuta-, renterisici og ravarerisici), kreditrisici og likviditetsrisici. Det er Gabriels politik at
undga aktiv spekulation i finansielle risici. Koncernens finansielle styring retter sig sdledes alene mod styring og
reduktion af de finansielle risici, der er en direkte fglge af koncernens drift, investeringer og finansiering.

Ledelsen overvager lgbende koncernens risikokoncentration pd omrader som kunder, geografiske omrader, valuta
mv. Herudover overvager ledelsen, om koncernens risici er korreleret, og om koncernens risikokoncentration er
@ndret. Der er ingen @ndringer i koncernens risikoeksponering eller risikostyring sammenholdt med 2013/14.

Koncernens kategorier af finansielle aktiver og forpligtelser fremgar nedenfor:

REGNSKABSMASSIG VARDI

tkr. 2014/15 2013/14
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af balanceposter og fremtidige transaktioner -28 108
Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter -28 108
Tilgodehavender hos joint venture 2.497 4.371
Tilgodehavender 54.656 46.505
Likvide beholdninger 16.264 21.811
Udlan og tilgodehavender 73.417 72.687
Veerdipapirer - 16
Finansielle aktiver disponible for salg - 16
Kreditinstitutter 48.322 32.499
Finansielle leasingforpligtelser 1.344 2.277
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 20.790 20.844
Geeld til joint venture 1.822 1.428
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 72.278 57.048

Dagsvaerdien af finansielle aktiver og forpligtelser svarer til de regnskabsmaessige veerdier.
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forts.

Afledte finansielle instrumenter i form af valutaterminskontrakter indg&et til sikring af balanceposter og fremtidige
transaktioner, er indregnet under finansielle aktiver til dagsveerdi pa -28 tkr. (2013/14:108 tkr.). Valutaterminskon-
trakter veerdianseettes efter almindeligt anerkendte veerdianseettelsesteknikker baseret pa relevante observerbare
valutakurser og klassificeres som niveau 2 “andre input” efter dagsvaerdihierakiet.

Valutarisici

Koncernens valutapositioner pr. 30. september 2015 opgjort i danske kroner:

Likvide beholdninger/ Bankgeeld/

tkr. tilgodehavender leverandgrgeeld/ Abne

Valuta fra salg kreditinstitutter terminskontrakter Nettoposition
DKK 2.712 -21.602 = -18.890
EUR 36.692 -48.637 -4.476 -16.421
SEK 3.681 -628 1.398 4.451
NOK 599 -36 888 1.451
usD 8.601 - 1.980 10.581
RMB 8.190 -27 = 8.163
@vrige 1.478 -1.348 4.476 4.606
Udland 59.241 -50.676 4.266 12.831
Koncernens valutapositioner pr. 30. september 2014 opgjort i danske kroner:

Likvide beholdninger/ Bankgeeld/

tkr. tilgodehavender leverandgrgeeld/ Abne

Valuta fra salg kreditinstitutter terminskontrakter Nettoposition
DKK 9.040 -5.416 = 3.624
EUR 30.234 -45.132 = -14.898
SEK 3.901 -1.017 = 2.884
NOK 1.110 -19 - 1.091
usD 6.801 -1.660 1.222 6.363
RMB 5.279 -1.119 = 4.160
@vrige 4.087 -2.685 - 1.402
Udland 51.412 -51.632 1.222 1.002

Nettoposition er opgjort uden indregning af fremtidige transaktioner i fremmed valuta, som sikres via ovenstdende
abne terminskontrakter.

Koncernen har anvendt valutaterminsforretninger til at afdeekke koncernens risici relateret til a&ndringer i penge-
stramme som fglge af udsving i valutakurser for bade balanceposter og fremtidige transaktioner. Udestdende valu-
taterminskontrakter pr. 30. september 2015 pd 4.266 tkr. (2013/14: 1.222 tkr.) kan ikke relateres til specifikke trans-
aktioner, og indregnes derfor direkte i resultatopggrelsen.

Valutaterminskontrakter forfalder inden for 6 maneder.

o
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Koncernen foretager afdeekning af valutarisici under hensyntagen til forventede fremtidige betalingsstremme og
forventet fremtidig kursudvikling. Salget til kunder i Europa faktureres som hovedregel i kundens valuta, mens der
for gvrige lande fortrinsvis afregnes i euro. Valutakursrisici pa indtaegtssiden er saledes begraensede, da langt ster-
stedelen faktureres i skandinaviske valutaer eller euro. Den vaesentligste del af koncernens indkgb afregnes i danske
kroner eller euro eller dollars.

Det er forventningen, at en realistisk andring i valutakurserne pr. 30. september 2015 ikke vil have en veesentlig
effekt pa resultat og egenkapital som fglge af valutaeksponeringen pr. 30. september 2015. Koncernen har dog ogsa
i regnskabsaret 2014/15 oplevet store udsving pa valutakurserne og f.eks. er NOK faldet 15% siden 30. september
2014, mens USD tilsvarende er steget 13%.

Valutarisiko pr. 30 september 2015

Sandsynlig Effekt Effekt pa

Netto- @ndring i pa arets egen-

Valuta position valutakurs resultat kapital
SEK / DKK 4.451 -5% -223 -174
USD / DKK 10.581 5% 529 413
EUR / DKK -15.675 -1% 157 122
RMB / DKK 8.163 -5% -408 -318
Valutarisiko pr. 30 september 2014 Sandsynlig Effekt Effekt pa
Netto- a@ndring i pa arets egen-

Valuta position valutakurs resultat kapital
SEK / DKK 2.884 -6% -159 -121
USD / DKK 6.363 7% 445 341
EUR / DKK -14.898 -1% 149 114
RMB / DKK 4.160 5% 208 159

Koncernens valutaeksponering forventes i 2015/16 i alt veesentlighed at veere uaendret i forhold til 2014/15.

Likviditets- og renterisici

Koncernen har gennem mange ar kunnet generere et positivt cash flow og har séledes ikke vaeret afhaengig af fremmedfi-
nansiering. | 2014/15 har likviditetstraek i forbindelse med investeringerne i Polen, samt i Gabriel Erhvervspark medfgrt et
stigende likviditetsbehov og koncernen har pr. 30. september 2015 netto likvide beholdninger pa 7,7 mio. kr. (2013/14: 21,8
mio. kr) samt en uudnyttet kreditramme. Pa den baggrund vurderes koncernen at have tilstraekkelig likviditet til sikring af
den lgbende finansiering af den fremtidige drift og investeringer.

Koncernen har en lgbende driftskredit stillet til radighed. Herudover er der optaget prioritetsl@n i realkredit-og pengeinsti-
tut. Lanene er optaget i EUR til fast og variable rente. Finansielle leasingaftaler vedrarende ERP-systemet og biler er lavet i
danske kroner og euro med variabel rente. Aftalerne har en restlgbetid pa 1-3 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 pa et procentpoint isoleret set ikke at veere af veesentlig betydning for kon-
cernens resultat.

Ravarerisici

Koncernen indgar typisk samarbejdsaftaler med de vigtigste leverandgrer for at sikre forsyningssikkerheden samt evt. fastlase
priserne. Som det fremgar af note 24 har Gabriel indgaet kebsaftaler vedrgrende ravareleverancer for 2015/16. Koncernen
anvender ikke vaesentlige révarer i produktionen, som udseetter koncernen for store prisrisici.
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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 gget fokus pd godkendelsen af kreditrammer for kunderne samt skaerpet styringen og overvagningen af kunderne.
Koncernens samlede tilgodehavender fra salg er fordelt pa mange kunder, lande og markeder, som sikrer en god risiko-
spredning. 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 opfglgning samt via kreditforsikring af sterre
udenlandske og indenlandske tilgodehavender eller alternativ sikkerhedsstillelse. Alle veesentlige udenlandske og inden-
landske tilgodehavender pr. 30. september 2015 er kreditforsikret. Koncernens tilgodehavender fra salg indgér 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 vaere begraenset. Der henvises endvidere til note 16.

Koncernen har finansieret produktionsudstyr til joint venture virksomheden UAB Scandye. Gabriel har sikkerhed i det leasede
udstyr. Leasingtageren har mulighed for l@bende at indfri kontrakterne til restvaerdien.

Operationel leasing

Koncernen har pr. 30. september 2015 indgdet operationelle leasingkontrakter pa biler, hvor den samlede forpligtelse pa
fremtidige leasingydelser udger 877 tkr. (2013/14: 1.158 tkr.) Heraf forfalder 423 tkr. (2013/14: 595 tkr) inden for et ar, mens
resten senest forfalder inden for 1-4 ar. Der er i regnskabsaret omkostningsfgrt 737 tkr. mod 812 tkr. i 2013/14.

Koncernen har pr. 30. september 2015 indgaet huslejekontrakt vedrgrende koncernens salgskontorer i Tyskland, Frankrig,
Sverige og USA. Lejeperioderne udlgber senest i 2023 og den samlede forpligtelse for fremtidige huslejeydelser andrager
5.588 tkr. (2013/14: 2.465 tkr.). Heraf forfalder 1.167 tkr. (2013/14: 358 tkr.) inden for et &r, mens 607 tkr. (2013/14: 995 tkr.)
forfalder efter 5 &r. De samlede operationelle leasingforpligtelser udger 6.465 tkr. pr. 30. september 2015 mod 3.963 tkr. pr.
30. september 2014.

| datterselskabet Gabriel Ejendomme A/S er der indgdet eksterne lejekontrakter med en opsigelighed pa op til 6 maneder.
Samlet leje i uopsigelighedsperioden udger 789 tkr. (2013/14: 807 tkr.).

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Moderselskab

Moderselskabet har over for datterselskabet Gabriel A/S" bankforbindelse afgivet en tilbagetreedelseserklaering pa det til
enhver tid vaerende tilgodehavende.

Moderselskabet er sambeskattet med gvrige danske selskaber i Gabriel Holding-koncernen. Som administrationsselskab
haefter selskabet ubegraenset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabsskatter og kil-
deskatter pa udbytte og renter inden for sambeskatningskredsen. Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter og kil-
deskatter vil kunne medfare, at selskabets haeftelse sendres belgbsmaessigt.

Koncern
Som et led i koncernens normale drift er der indgdet kebsaftaler vedrarende ravareleverancer for et belgb p& 17.397
(2013/14:11.793) tkr. til sikring af den fremtidige ravareforsyning i 2014/15.

Koncernen har ikke lebende vaesentlige omkostninger til reklamationer og garantiforpligtelser. Til forebyggelse heraf er der
i 1991 etableret kvalitetsstyring i henhold til ISO 9001 og i 1996 miljgstyring i henhold til ISO 14001.

Til sikkerhed for prioritetsgeeld til realkreditinstitut er der givet pant i grunde og bygninger. Den regnskabsmaessige
veerdi af grunde og bygninger udger 80.063 tkr. pr. 30. september 2015 (2013/14: 72.511 tkr), mens proritetsgeeld til
realkreditinstitut udger 30.382 tkr. (2013/14: 32.499 tkr). Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut i Polen er der givet
pant i grunde og bygninger. Den regnskabsmaessige veerdi udger 11.791 tkr. pr. 30. september 2015, mens gaeld til
pengeinstitut udger 9.385 tkr.

Transaktioner med koncernselskaber, vasentlige aktionarer, bestyrelse og direktion

Moderselskabets naertstdende parter omfatter dattervirksomheder samt bestyrelse og direktion i disse selskaber. Neertsta-
ende parter omfatter endvidere selskaber, hvor farnaevnte personkreds har betydelig indflydelse. Der er ingen naertstdende
parter med bestemmende indflydelse i Gabriel Holding A/S.
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Note

25 Moderselskabet er sambeskattet med gvrige danske selskaber i Gabriel Holding-koncernen, hvilket indebzerer, at selskabet
forts. heefter for danske selskabsskatter og kildeskatter mv. inden for sambeskatningskredsen. Se note 24 for yderligere omtale
heraf.
tkr. 2014/15 2013/14
Administrationshonorar fra tilknyttede virksomheder 2.200 2.050
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 792 698
Udbytte fra tilknyttede virksomheder 8.500 7.000
Transaktioner med tilknyttede virksomheder er elimineret i koncernregnskabet i overensstemmelse med den anvendte
regnskabspraksis.
Desuden omfatter naertstdende parter et joint venture, hvor Gabriel har betydelig indflydelse. Samhandel med joint venture virk-
somheden UAB Scandye, har vaeret som falger:
tkr. 2014/15 2013/14
Indkgb fra joint venture 25.414 24.841
Rente mv. fra joint venture 212 279
| koncern og moderselskab er der, udover vederlag til bestyrelse og direktion, jf. note 5, afholdt konsulentudgifter til bestyrelses-
formanden pd 80 tkr. Heruodver har der ikke i arets lgb vaeret gennemfart gvrige transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende
medarbejdere, vaesentlige aktionaerer eller andre naertstaende parter.
1 2013/14 er der kobt kapitalandel p& 10% i UAB FurnMaster, hvorefter selskabet er 100% ejet af Gabriel A/S. Kgbssummen
udger 3,3 mio. kr. Den regnskabsmaessige veerdi for minoritetsandelen udgjorde 16 tkr.
26 Regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser foretager ledelsen skgn over og vurderin-
ger af, hvorledes fremtidige begivenheder pavirker veerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen. Skgn, der er
vaesentlige for regnskabsafleeggelsen, foretages hovedsageligt ved opgerelsen af nedskrivninger til ukurans pa varebehold-
ninger, nedskrivninger pa debitorer samt veerdiforringelsestest af udviklingsprojekter. Herudover er der skgn forbundet med
klassifikationen af ejendommen i Aalborg.

Den skgnsmaessige usikkerhed ved varebeholdninger relaterer sig til nedskrivning til nettorealisationsveerdi. Behovet for
nedskrivning anses for uaendret og vurderingen baseres fortsat pa udviklingen indenfor farve- og produktkombinationer og
de dertil knyttede révarer og hjeelpematerialer. Lagerbeholdninger nedskrives efter koncernens nedskrivningspraksis, der
omfatter en vurdering af lagerbeholdningernes omszaetningshastighed, og mulige tab som fglge af ukurans, kvalitetsproble-
mer og gkonomiske konjukturer. Samlet lagernedskrivning pr. 30. september 2015 udggr 5.756 tkr. mod 5.649 tkr. sidste &r.

Ledelsen skgnner over boniteten af tilgodehavender pé balancedagen og som fglge af den internationale finansielle situation
og ustabilitet, anses risikoen for tab pa tilgodehavender at veaere hgjere end normalt. Dette er taget i betragtning ved vurde-
ringen af nedskrivningsbehov og i den daglige styring og kontrol af tilgodehavender.

Igangveerende udviklings- og innovationsprojekter testes minimum én gang arligt for nedskrivningsbehov. Udviklingsprojek-
ter er baseret pa 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 pa afdeekning af nye produkter
indenfor tilstadende forretningsomrader. Med udgangspunkt i disse forhold har ledelsen skgnnet over de igangveerende ud-
viklings- og innovationsprojekters genindvindingsvaerdi i form af forventede fremtidige nettopengestremme inklusive feerdig-
gorelsesomkostninger.
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Den vaesentligste del af koncernens aktiviteter, foretages fra hovedkvarteret i Aalborg. En del af denne ejendom benyttes li-
geledes til udlejning til eksterne erhvervslejere, i regi af Gabriel Erhvervspark. Det er ledelsens skgn, at en opdeling af ejen-
dommen i en domicil- og en udlejningsdel ikke vil kunne ggres retvisende, hvorfor ledelsen har skgnnet, at en praesentation
af ejendommen som en domicilejendom i regnskabet vil vaere mest retvisende.

Anvendt regnskabspraksis

Gabriel Holding A/S er et aktieselskab hjemmehgrende i Danmark. Den finansielle del af drsrapporten for perioden 1. oktober
2014 - 30. september 2015 omfatter bade koncernregnskab for Gabriel Holding A/S og dets dattervirksomheder (kancernen)
samt separat arsregnskab for moderselskabet.

Koncernregnskabet og arsregnskabet for Gabriel Holding A/S for 2014/15 aflaegges i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Bestyrelse og direktion har den 17. november 2015 behandlet og godkendt arsrapporten for 2014/15 for Gabriel Holding
A/S. Arsrapporten foreleegges til Gabriel Holding A/S” aktionaerer til godkendelse pa den ordinaere generalforsamling den
15. december 2015.

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.

Andring af anvendt regnskabspraksis

Gabriel Holding A/S har implementeret de regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, der traeder i kraft for regnskabsaret
2014/15. Den eneste andring, der har betydning for preesentations- og oplysningskravene i arsrapporten 2014/15, er IFRS 11
om Joint Arrangements og IFRS 12 om Disclosure of interest in other entities. Som et resultat af implementeringen af IFRS
11 har koncernen foretaget en revurdering af klassifikationen af investering i associerede virksomheder og sendret denne til
investering i Joint Venture. Joint Ventures betragtes som investering i aktiviteter, hvor parterne har rettighed til en forholds-
maessig andel af nettoaktiverne i modsaetning til Joint Operations, hvor parterne har rettighed til en forholdsmaessig andel
af individuelle aktiver og forpligtelser relateret til investeringen. Reklassifikationen medfgrer ikke ndring i indregning og
maling af investeringer. Ingen af de gvrige nye standarder og fortolkningsbidrag har haft effekt pa indregning og maling af
aktiver og forpligtelser i regnskabsaret 2014/15.

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 opna afkast eller andre fordele
fra dens aktiviteter. Bestemmende indflydelse opnas ved direkte eller indirekte at eje eller rdde over mere end 50% af stem-
merettighederne eller p& anden made kontrollere den pageeldende virksomhed.

Ved vurdering af om Gabriel Holding A/S har bestemmende eller betydelig indflydelse tages hensyn til 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 associerede virksom-
heder. Betydelig indflydelse opnas typisk ved direkte eller indirekte at eje eller rade over mere end 20% af stemmerettighe-
derne, men mindre end 50%.

Joint arrangements er aktiviteter eller virksomheder, hvor koncernen gennem samarbejdsaftaler med én eller flere parter
har bestemmende indflydelse. Feelles bestemmende indflydelse indebaerer, at beslutninger om de relevante aktiviteter kraever
ensstemmighed blandt de parter, der har feelles bestemmmende indflydelse. Joint arrangements klassificeres som joint ven-
tures eller joint operations. Ved joint operations forstas aktiviteter, hvor deltagerne har direkte rettigheder over aktiver og
haefter direkte 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 Ejen-
domme A/S, ZenXit A/S, Gabriel Innovation A/S, Gabriel (Tianjin) International Trading Co. Ltd., UAB Furnmaster, Furnmaster
Sp. z 0.0., Gabriel GmbH, Gabriel Sweden AB og Gabriel North America Inc. UAB Scandye betragtes som et joint venture, og
er i arsrapporten indregnet under kapitalandele i joint venture.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og de enkelte dattervirksomheders regnskaber
opgjort efter koncernens regnskabspraksis, elimineret for koncerninterne indteegter og omkostninger, aktiebesiddelser,
interne mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester ved transaktioner mellem de konsoliderede
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virksomheder. Urealiserede fortjenester ved transaktioner med associerede virksomheder elimineres i forhold til koncernens
ejerandel i virksomheden. Urealiserede tab elimineres pa samme made som urealiserede fortjenester i det omfang, de ikke
er udtryk for veerdiforringelse.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes andel af arets re-
sultat 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 afvik-
lede virksomheder indregnes i koncernregnskabet frem til afstéelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for
nyerhvervede virksomheder.

Ved kgb af nye virksomheder, hvor Gabriel Holding A/S opnar bestemmende indflydelse over den kebte virksomhed, anven-
des overtagelsesmetoden. De tilkgbte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til
dagsveerdi 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 drets resultat ved afholdelsen.

Omregning af fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen fastsaettes 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 transaktions-
dagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indteegter eller omkostninger.
Tilgodehavender, gaeld og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldens opstéen
eller kursen i den seneste arsrapport indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indteegter og omkostninger.

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

Kursforskelle, opstaet ved omregning af disse virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valuta-
kurser 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 associerede virksomheder med en anden funktionel valuta end danske kroner om-
regnes andelen af rets resultat efter gennemsnitskurs, og andelen af egenkapitalen inkl. goodwill omregnes efter balan-
cedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning af andelen af udenlandske associerede virksomheders
egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved omregning af andelen af arets resultat fra gen-
nemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes i anden totalindkomst i en saerskilt reserve for valutakursregu-
leringer under egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes og males i balancen til dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte
finansielle instrumenterindgér i andre tilgodehavender henholdsvis anden geeld. Dagsveerdier for afledte finansielle instru-
menter opggres pa grundlag af aktuelle markedsdata og anerkendte veerdianseettelsesmetoder.

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.

/Zndringer i den del af dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af fremtidige betalingsstramme, og som effektivt sikrer aendringer i fremtidige pengestramme, indregnes i egen-
kapitalen under en saerskilt reserve for sikringstransaktioner, indtil de sikrede pengestramme pavirker resultatet. Pa dette
tidspunkt overfgres 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 labende i resultatopggrelsen under finansielle poster.
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RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsaetning

Salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i omsastningen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Huslejeindteegter pe-
riodiseres og indteegtsferes linecert over perioden i henhold til indgdede kontrakter.

Nettoomseetningen males ekskl. moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget.

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

Offentlige tilskud

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

Vareforbrug m.v.
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning, herunder indgar direkte og in-
direkte omkostninger til ravarer, hjeelpematerialer, handelsvarer og energi m.v.

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

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter hovedsageligt omkostninger vedrgrende salgs-, distributions-, vedligeholdel-
ses-, 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 forholdsmeessig andel af intern avance/tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab samt nedskrivninger vedrgrende,
geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtggrel-
ser 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 resultatopggrelse i det regn-
skabsar, hvor udbyttet deklareres. Hvis der udloddes mere end dattervirksomhedens totalindkomst i perioden, gen-
nemfgres nedskrivningstest.

Skat af arets 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 bestar af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den
del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pd 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.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige
ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er
hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende projektet, indregnes som immaterielle anleegsaktiver, safremt
kostprisen kan opggres palideligt, og der er tilstraekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening kan daekke
produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt udviklingsomkostningerne.
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@vrige udviklingsomkostninger indregnes i resultatopggrelsen, efterhanden som omkostningerne afholdes.

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

Efter feerdigggrelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger linezert over den vurderede gkonomiske
levetid. Afskrivningsperioden udger saedvanligvis 5 ar.

Materielle aktiver
Grunde og bygninger, tekniske anleaeg, 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 mate-
rialer, komponenter, underleverandgrer og len 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, safremt brugstiden pa de
enkelte bestanddele er forskellig.

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

Efterfglgende omkostninger, f.eks. ved udskiftning af bestanddele af et materielt aktiv, indregnes i den regnskabs-
maessige veerdi af det pageeldende aktiv, nar det er sandsynligt, at afholdelsen vil medfgre fremtidige gkonomiske
fordele for koncernen. De udskiftede bestanddele ophgrer med at vaere indregnet i balancen, og den regnskabsmaes-
sige veerdi overfgres til resultatopfgrelsen. Alle andre omkostninger til almindelig reparation og vedligeholdelse ind-
regnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Materielle aktiver afskrives linezert over aktivernes/komponenternes forventede brugstid, der udger:

By MM G . 10-25 &r
Indretning af lejede LoKaLer ... ..o i lejemalets lgbetid
Tekniske anlaeg, driftsmateriel 0g INVENTAT. ... i 3-8ar

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen til aktivets scrapvaerdi og reduceres med eventuelle nedskriv-
ninger. Afskrivningsperioden og scrapveerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
scrapvaerdien aktivets regnskabsmaessige veerdi, ophgrer afskrivning.

Ved aendring i afskrivningsperioden eller scrapvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en
2@ndring | regnskabsmaessigt sken.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes
i resultatopggrelsen under andre driftsindteegter eller andre driftsomkostninger.

Vardiforringelse af langfristede aktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af langfristede aktiver vurderes arligt for at afggre, om der er indikation for nedskriv-
ninger. Nar en sadan indikation er til stede, beregnes aktivets genindvindingsveerdi. Genindvindingsveaerdien er den
hojeste af aktivets dagsveerdi med fradrag af forventede afhaendelsesomkostninger eller nyttevaerdi. Nytteveerdien
beregnes som nutidsveerdien af forventede fremtidige pengestrgmme fra aktivet eller fra den pengestremsfrembrin-
gende enhed, som aktivet er en del af.

En nedskrivning indregnes, nar den regnskabsmaessige veaerdi af aktivet overstiger aktivets genindvindingsvaerdi.

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 kon-
cernens regnskabspraksis med fradrag eller tillzeg af forholdsmaessig andel af urealiserede koncerninterne avancer
og tab og med tilleeg af regnskabsmaessig vaerdi af goodwill. Kapitalandele i joint ventures testes for nedskrivnings-
behov, nar der er indikationer pa veerdiforringelse.
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Kapitalandele i dattervirksomheder i moderselskabets arsregnskab
Kapitalandele i joint ventures males til kostpris. Hvor kostprisen overstiger genindvindingsvaerdien, 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 nutidsveerdien af de fremtidige ydelser. Ved beregning af nutidsveerdien anvendes
leasingaftalens interne rentefod.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvaerdien lavere end kostprisen nedskri-
ves til denne lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer samt rdvarer og hjeelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af
hjemtagelsesomkostninger.

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

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggres som salgssum med fradrag af faerdigggrelsesomkostninger
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 regnskabsmaessige veerdi og nutidsvaerdien af de forventede pengestrgmme, herunder
realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser.

Egenkapital

Udbytte

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

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

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede nettoaendring i dagsveerdien af sikringstransaktio-
ner, der opfylder kriterierne for sikring af fremtidige betalingsstremme, og hvor den sikrede transaktion endnu ikke
er realiseret.

Reserve for dagsveerdireguleringer

Reserve for dagsveerdiregulering omfatter akkumulerede sendringer af dagsvaerdien for finansielle aktiver disponible
for salg. Reserven, som er en del af virksomhedens frie reserver, oplgses og overfgres til resultatopggrelsen i takt
med, at investeringen salges eller nedskrives.

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

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaes-
sig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

I de tilfeelde, hvor opggrelse af skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat
pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver indregnes med den vaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt enten ved udligning i skat af

forts. fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og

jurisdiktion.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere geel-
dende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Z£ndring i udskudt skat som felge af sendringer i
skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Finansielle forpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til dagsveerdi efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger.
| efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris ved anvendelse af "den effektive
rentes metode”, sa forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen under finan-
sielle omkostninger over l@neperioden. | finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingfor-
pligtelse pa finansielle leasingkontrakter, malt til amortiseret kostpris.

@vrige forpligtelser males til nettorealisationsveerdi.

Leasing
Leasingforpligtelser opdeles regnskabsmeessigt i finansielle og operationelle leasingforpligtelser.

En leasingaftale klassificeres som finansiel, ndr den i al veesentlighed 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 afsnit-
tene om materielle aktiver henholdsvis finansielle forpligtelser. Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaf-
taler indregnes lineaert i resultatopggrelsen over leasingperioden.

PENGESTROMSOPGORELSE
Pengestromsopggrelsen viser pengestrgmme for aret fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets
forskydning i likvider samt likvider ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgeres som andel af resultatet requleret for ikke-kontante driftsposter, zendring i drifts-
kapital samt betalt selskabsskat.

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

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

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristet bankgaeld.
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, her-
under immaterielle og materielle aktiver.



Note
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Ny regnskabsregulering

P3 tidspunktet for offentliggerelse af denne arsrapport foreligger der en reekke nye eller &endrede standarder og fortolk-
ningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og som derfor ikke er indarbejdet i drsrapporten. De nye standarder og fortolk-
ningsbidrag implementeres i takt med, at de bliver obligatoriske.

Det er ledelsens vurdering, at disse ikke vil fa vaesentlig indvirkning pa arsrapporten for de kommende regnskabsar.
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