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HALFJAARVERSLAG 
 
Amsterdam, 21 augustus 2009 
 
 
Resultaten eerste halfjaar 2009 DPA Group N.V. 
 
Highlights eerste halfjaar 2009  
◊ De schuld bij de bank is afgelost en er wordt geen gebruik gemaakt van de kredietfaciliteit. 
◊ Per 30 juni 2009 resteert slechts het saldo van een bankvordering en een 

werkkapitaalfinanciering van 4,4 miljoen Euro. (Het saldo van de bankschuld en de 
werkkapitaalfinanciering bedroeg eind 2008 7,1 miljoen Euro.). 

◊ De continuïteitsopmerking betreffende bankconvenanten in het jaarverslag 2008 is niet meer 
van toepassing. 

◊ De ontwikkeling van de cashflow is positief. 
◊ Er heeft een emissie plaatsgevonden tot 10% van het geplaatste aandelenkapitaal, opbrengst 

2,2 miljoen Euro (juni 2009). 
 
Financiële highlights eerste halfjaar 2009 
◊ De omzet is afgenomen met 24% tot 28,0 miljoen Euro (H1 2008, 36,8 miljoen Euro). 
◊ De brutomarge bedroeg 19,3% over het eerste halfjaar (H1 2008, 25,7%). 
◊ De indirecte kosten zijn afgenomen met 28% tot 7,7 miljoen Euro (H1 2008, 10,7 miljoen 

Euro). 
◊ Het bedrijfsresultaat (EBITDA) kromp naar 1,6 miljoen Euro negatief, inclusief eenmalige 

kosten van circa 0,9 miljoen Euro (H1 2008, 0,3 miljoen Euro negatief). 
 
 
Kengetallen eerste halfjaar 2009 
De cijfers van de combinatie voor het eerste halfjaar 2009 (recurring EBIT), beoordeeld door de 
externe accountant: 
 
x miljoen Euro HY1 2009 HY1 2008 % verschil
Omzet 28,0 36,8 (24%)
Marge 5,4 9,5 (43%)
Bedrijfskosten 7,7 10,7 (28%)
EBITDA (1,6) (0,3) p.m.
Bedrijfsresultaat (2,3) (1,3) p.m.
Netto resultaat (2,0) (1,3) p.m.

Cash flow uit operatie 0,9 (0,6) p.m.
Netto schuld (4,4) (11,6) 62%

In Euro  
Winst per aandeel 
 
 

(0,10) (0,10) p.m.

  
Aantal medewerkers  
Professional 515 710 (27%)
Intern 85 105 (23%)

Cijfers eerste halfjaar 2009 ten opzichte van het eerste halfjaar 2008 
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Roland van der Hoek, Voorzitter Raad van Bestuur: “De kosten zijn beter in lijn gebracht met de 
omzet, de cashflow is verbeterd en de schuldpositie is sterk verlaagd. Dit geeft ons een sterkere 
uitgangspositie om de komende periode onze propositie in de markt verder uit te bouwen en ons 
te versterken voor het moment dat de markt weer aantrekt”. 
 
Financiering 
Eind 2008 hadden we een nettoschuld van 7,1 miljoen Euro, bestaande uit een rekening-courant 
faciliteit, een lening en een werkkapitaalfinanciering. Per 30 juni 2009 hebben we nog slechts een 
werkkapitaalfinanciering. Het saldo van de werkkapitaalfinanciering en onze vordering op de bank 
bedroeg 4,4 miljoen Euro. Door stringent cashmanagement zijn we in staat geweest de 
bankschuld om te buigen naar een vordering zónder gebruik te maken van de emissieopbrengst. 
De debiteurenbetaaltermijn is teruggebracht van 63 dagen naar 51 dagen. De enige financiering 
die per 30 juni 2009 op de balans staat is bevoorschotting van debiteuren. Door het nemen van 
bovengenoemde maatregelen en de huidige prognoses is de eerder gemaakte 
continuïteitsopmerking in het jaarverslag over 2008 achterhaald en dus ook niet meer van 
toepassing. Wij verwachten ondanks de huidige marktomstandigheden geen aanvullende 
financiering nodig te hebben. 
 
 
Samenvatting eerste halfjaar 2009 
Het aantal opdrachten binnen mantelcontracten, specifiek in het financiële segment op MBO 
niveau, is teruggelopen. Onze onderneming heeft als gevolg van deze terugval afscheid genomen 
van een behoorlijk aantal medewerkers. 
Binnen DPA NL is er bij de business unit IT ook een terugloop te zien van het aantal opdrachten 
maar deze is beduidend minder dan bij de business unit Finance. 
GEOS levert vooral professionals aan grote softwarehuizen. Vanwege de terugloop van het 
aantal opdrachten bij deze softwarehuizen is de omzet bij GEOS gedaald.  
Supply Chain heeft een groei van de omzet laten zien. In de huidige markt is deze uitstekend te 
noemen. 
Door de omzetdaling hebben we sterk moeten sturen op de kosten en is het aantal medewerkers 
op kantoor gereduceerd. We zijn in staat geweest ook de overige bedrijfskosten tot een lager 
niveau terug te brengen. 
Door stringent cashmanagement hebben we een positieve cash flow gerealiseerd. We hebben 
geen bankschulden meer. 
In het eerste halfjaar hebben we onze strategie vernieuwd. Deze is in de loop van het tweede 
kwartaal geïmplementeerd.  
 
 
Toelichting op de financiële resultaten van het eerste halfjaar van 2009 
 
Specificatie omzet 
◊ Omzet DPA Nederland met 30% afgenomen tot 17,3 miljoen Euro waarvan Finance 38% 

terugval heeft laten zien. 
◊ Omzet DPA Supply Chain 3% gestegen tot 6,8 miljoen Euro. 
◊ Omzet GEOS IT professionals 28% gedaald tot 3,8 miljoen Euro. 
 
De geconsolideerde omzet is met 24% afgenomen. De afname is vooral veroorzaakt door de 
terugloop in het aantal opdrachten en de daarmee samenhangende toename van het aantal 
leegloopuren. Dit heeft zich vooral voorgedaan bij de business unit Finance van DPA NL. Daar is 
de teruggang bijna 40% geweest. 
 
In de eerste helft van 2009 bestond de personele bezetting voor 73% uit interim professionals in 
vaste dienst en 27% derden.  
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De bedrijfsonderdelen DPA NL, DPA Supply Chain en GEOS IT Professionals hadden 
respectievelijk een bijdrage van 62,1%, 24,3% en 13,6% in de groepsomzet.  
 
Specificatie marge 
Hieronder worden de marge en de margeverdeling over de verschillende werkmaatschappijen 
toegelicht.  
In de marge over 2009 zijn eenmalige afvloeiingskosten opgenomen ten bedrage van circa 1 
miljoen euro. Zonder deze eenmalige last zou de totale marge 22,9% zijn geweest.  
 
Marge DPA Group N.V. 
In % HY1 2009 HY1 2008 
Totaal 19,3 25,7 
DPA Nederland 15,9 22,9 
DPA Supply Chain  29,4 32,9 
GEOS IT Professionals 17,0 29,8 
 
De afname van de marge is veroorzaakt door de terugloop in de productiviteit en de kosten die 
betrekking hebben op de afvloeiing van interim professionals. De terugval van de marge bij DPA 
NL is vooral veroorzaakt door de business unit Finance en de genoemde afvloeiingskosten. 
 
Specificatie van de bedrijfskosten 
Wij zijn in staat geweest de bedrijfskosten terug te brengen met 3 miljoen Euro (28%) ten 
opzichte van 2008. Ten opzichte van de omzet zijn de bedrijfskosten afgenomen van 29,1% in 
2008 tot 27,5% in 2009. Dit is voornamelijk toe te schrijven aan besparingen op personeels- en 
marketingkosten. 
 
Specificatie van het bedrijfsresultaat 
Het bedrijfsresultaat voor afschrijvingen (EBITDA) is uitgekomen op 1,6 miljoen Euro negatief ten 
opzichte van 0,3 miljoen Euro negatief in het eerste halfjaar van 2008. Zonder 
reorganisatiekosten van 1 miljoen Euro zou dit resultaat zijn uitgekomen op 0,6 miljoen Euro 
negatief. 
 
Specificatie van de winst per aandeel 
Het resultaat per aandeel is gelijk gebleven ten opzichte van het eerste halfjaar van 2008. Het 
verlies per aandeel bedraagt evenals in het eerste halfjaar 2008 0,10 Euro over het eerste 
halfjaar 2009. 
 
Cash Flow 
Over het eerste halfjaar hebben we de operationele cash flow omgebogen naar een positieve 
ontwikkeling (933 duizend Euro) ten opzichte van een negatieve ontwikkeling over het eerste 
halfjaar van 2008 (566 duizend Euro). Ook de totale cash flow heeft zich positief ontwikkeld mede 
dankzij de op 26 juni jl. gedane emissie die ruim 2,2 miljoen Euro heeft opgebracht en dankzij de 
afwikkeling van een juridische procedure. 
 
Voortgang strategie 
DPA is gespecialiseerd in Finance, IT en Supply Chain, de ruggengraat van organisaties. Wij 
helpen organisaties slagvaardiger en efficiënter te maken door een daadkrachtige en intelligente 
aanpak van die ruggengraat.  
 
Bij de business unit IT en de business unit Finance heeft deze aanpak in korte tijd geleid tot een 
aantal gewonnen aanbestedingen bij DPA NL, waaronder een opdracht op HBO en WO niveau bij 
een grote financiële instelling. 
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De focus van GEOS is verlegd van de grote software huizen naar eindgebruikers om de 
afhankelijkheid te verminderen en een stabielere opdrachtenportefeuille te creëren.  
 
Supply Chain is voorloper in de implementatie van de nieuwe strategie van geheel DPA. Dit heeft 
er toe geleid dat Supply Chain in staat is geweest haar omzet ten opzichte van 2008 zelfs met 3% 
te laten groeien. 
 
DPA heeft ervaren hoe Performance Leiderschap leidt tot de verhoging van de performance van 
de flexibele schil en de medewerkers van onze klanten. Met de DPA aanpak van Performance 
Leiderschap kunnen organisaties operationele waarnemingen vertalen in structurele verbetering 
van hun klant tot klantproces. Bestaande en nieuwe klanten hebben groen licht gegeven voor het 
verder uitwerken van proeftrajecten om deze aanpak uit te rollen. Ook de positieve reactie van 
consultants uit de markt is voor ons een bevestiging dat met de ruggengraat en Performance 
Leiderschap een juiste richting is ingeslagen. 
 
Vooruitblik 2009 en verder 
Onze focus ligt op het verbeteren van de omzet en de marge met behulp van de vernieuwde 
strategie en de inmiddels versterkte verkoopstaf. Daarnaast blijven we sterk sturen op 
cashmanagement en kostenbeheersing. Er zijn op dit moment geen concrete plannen voor 
significante investeringen. De omzet en rentabiliteitsontwikkelingen zijn afhankelijk van de markt 
die momenteel nog sterk beïnvloed wordt door de financiële crisis. 
Gezien de huidige economische omstandigheden en de daaruit voortvloeiende onzekerheden 
doen wij geen uitspraken over de resultaten voor de rest van 2009.  
 
Verantwoording door het bestuur 
Het bestuur van DPA Group N.V. verklaart voor zover hun bekend dat: 
 

I. Het halfjaarverslag een getrouw overzicht geeft van de toestand op de balansdatum, 
de gang van zaken gedurende het eerste halve boekjaar 2009 van DPA Group N.V. 
en van de met haar verbonden ondernemingen waarvan de gegevens in haar 
halfjaarrekening zijn opgenomen en de verwachte gang van zaken, waarbij, voor 
zover gewichtige belangen zich hier tegen niet verzetten, in het bijzonder aandacht 
wordt besteed aan de investeringen en de omstandigheden, waarvan de ontwikkeling 
van de omzet en van de rentabiliteit afhankelijk is;  
en 

 
II. De halfjaarrekening 2009 een getrouw beeld geeft van de activa, de passiva, de 

financiële positie en de winst of het verlies van DPA Group N.V. en de gezamenlijke 
in die consolidatie opgenomen ondernemingen. 

 
Bepaalde uitspraken in dit document betreffen prognoses aangaande de toekomstige financiële 
conditie en resultaten uit activiteiten van DPA Group N.V. en bepaalde plannen en doelstellingen. 
Uiteraard behelzen dergelijke prognoses risico's en een mate van onzekerheid, aangezien zij 
gaan over gebeurtenissen in de toekomst en afhankelijk zijn van omstandigheden die dan van 
toepassing zullen zijn. Vele factoren kunnen ertoe bijdragen dat de werkelijke resultaten en 
ontwikkelingen zullen afwijken van de prognoses zoals beschreven in dit document. Dergelijke 
factoren kunnen onder andere zijn: algemene economische condities, schaarste op de 
arbeidsmarkt, verandering in de vraag naar (flexibel) personeel, veranderingen in 
arbeidsregelgeving, toekomstige koers- en rentewisselingen, toekomstige overnames, acquisities 
en desinvesteringen en de snelheid van technologische ontwikkelingen. De prognoses zijn dan 
ook uitsluitend geldig op de datum waarop dit document is opgesteld. 
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NOOT VOOR DE REDACTIE (NIET VOOR PUBLICATIE) 
 
DPA: Linking Knowledge 
DPA versterkt de ruggengraat van organisaties, die gevormd wordt door Finance, IT en Supply 
Chain. 
 
De DPA interim professionals zorgen met hun expertise en praktische kennis, ondanks een 
tijdelijke inzet,  voor een geruisloze, blijvende versterking van primaire processen in de publieke 
en private sector. Dat doen zij door routines te doorbreken, concrete oplossingen te 
implementeren,samen te werken en vooral door kennis toe te passen en te verbinden. 
DPA theoriseert niet, maar implementeert.  
 
DPA heeft een leidende positie in het detacheren van interim professionals op de gebieden 
Supply Chain, IT en Finance. 
 
DPA Group N.V. is genoteerd aan de NYSE Euronext te Amsterdam. 
  
Voor meer informatie: 
Roland van der Hoek, Voorzitter Raad van Bestuur 
06 - 55175915 
 
Bezoekadres 
Gatwickstraat 11 
1043 GL Amsterdam  
Nederland  
 
Postadres 
Postbus 9396  
1006 AJ Amsterdam  
Nederland  
 
Telefoon: +31 (0)20 51 51 555  
Fax: +31 (0)20 51 51 551  
E-Mail: investorrelations@dpagroep.nl
Internet: http://www.dpagroep.nl/ir  
 
Financiële kalender 
20 november 2009  Publicatie van tussentijdse verklaring tweede halfjaar (voor beurs). 
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First halfyear results 2009

Condensed consolidated interim financial position

x EUR 1.000 June 30, 2009 June 30, 2008 December 31, 2008
*)

Assets

Property, plant and equipment 2.053               871               2.082                      
Goodwill 19.955            33.230          19.955                    
Intangibles 4.782              6.077            5.328                      
Trade and other receivables 1.728              -                2.068                      
Deferred income tax assets 1.501              -                926                        
Non-current assets 30.019            40.178          30.359                    

Trade and other receivables 16.288            23.883          21.308                    
Taxes -                  1.308            -                         
Cash and cash equivalents 2.447              148               -                         
Current assets 18.735            25.339          21.308                    

Total assets 48.754            65.517          51.667                    

Equity and liabilities

Share capital 1.275              1.158            1.157                      
Share premium 32.235            30.141          30.142                    
Other reserves (10.242)           1.696            (9.149)                    
Shareholders' equity 23.268            32.995          22.150                    
Minority interest (1.729)             203               (907)                       
Total equity 21.539            33.198          21.243                    

Deferred income tax 1.219              1.521            1.359                      
Loans -                  750               -                         
Provisions 1.755              76                 2.238                      
Trade and other payables 1.545              -                1.644                      
Non-current liabilities 4.519              2.347           5.241                     

Trade and other payables 3.689              7.343            5.618                      
Taxes and social security premiums 6.077              2.680            4.709                      
Borrowings -                  1.000            2.258                      
Payments in advance (factoring) 6.857              10.774          4.857                      
Other liabilities 4.092              6.766            5.502                      
Provisions 1.981              1.409            2.239                      
Current liabilities 22.697            29.972          25.183                    

Total equity and liabilities 48.754              65.517           51.667                    

*) Restated balance  
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Condensed consolidated interim income statement

Six months ended
June 30

x EUR 1.000 2009 2008

Revenue 27.977     36.758        
Cost of sales 22.570     27.296        
Gross profit 5.407       9.462          

Selling expenses 3.364       4.125          
General and administrative expenses
- other general and administratieve expenses 4.362       6.581          
- impairment -           -              
Total operating expenses 7.727       10.706        

Operating profit (2.319)      (1.244)         

Finance costs-net (325)         (434)            

Income before taxes (2.644)      (1.678)         

Income tax expense 674          395             

Net result (1.970)      (1.283)         

Attributable to:
Equity holders of DPA Holding nv (1.148)      (1.070)         
Minority interest (822)         (213)            

(1.970)      (1.283)         

Earnings per ordinary share (in € per ordinary share)

- basic (0,10)        (0,10)           
- diluted (0,10)        (0,10)           
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Condensed consolidated statement of comprehensive income

Six months ended
June 30

x EUR 1.000 2009 2008

Net result (1.970)      (1.283)         

Other items of recognized income and
expense -           -              

Total recognized income and expense (1.970)      (1.283)        

Attributable to:
Equity holders of DPA Holding nv (1.148)      (1.070)         
Minority interest (822)         (213)            

(1.970)      (1.283)         



First halfyear results 2009

Condensed consolidated interim statement of changes in shareholders' equity

Total Minority Total

x EUR 1.000 interest equity

Share 
capital

Share 
premium 
reserves

Fair value 
and other 
reserves Net results

Balance at 1 January 2008           1.052         26.173           3.298            (532)         29.991              416        30.407 

appropriation result 2007                -              (532)              532                -                  -                 - 

increase of capital              105           3.969           4.074          4.074 

Net result 2008 hy1                -                  -                  -           (1.070)         (1.070)            (213)         (1.283)

Balance at 30 June 2008           1.157         30.142           2.766         (1.070)         32.995              203        33.198 

Share-based payment              253              253             253 

Net result 2008 hy2                -                  -                  -          (11.098)        (11.098)         (1.110)        (12.208)

Balance at 31 December 2008           1.157         30.142           3.019        (12.168)         22.150            (907)        21.243 

Balance at 1 January 2009           1.157         30.142           3.019        (12.168)         22.150            (907)        21.243 

appropriation result 2008                -                  -          (12.168)         12.168                -                  -                 - 

increase of capital              111           2.093                -                  -             2.204                -            2.204 

Share-based payment                7               55                62               62 

Net result 2009 hy1         (1.148)         (1.148)            (822)         (1.970)

Balance at 30 June 2009           1.275         32.235         (9.094)         (1.148)         23.268         (1.729)        21.539 

Attributable to equity holders of the Company
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Consolidated interim cash flow statement

Six months ended Twelve months ended
June 30 December 31

x EUR 1.000 2009 2008 2008

Net result (1.970)                  (1.283)                  (13.491)                               

Impairment -                       -                       13.305                                
Corporation tax (674)                     (395)                     (64)                                      
Finance costs net 325                      434                      793                                     

Profit before taxation (2.319)                  (1.244)                  543                                     

Adjustments for:
Depreciation fixed assets 135                      270                      697                                     
Amortization intangibles 546                    628                      1.345                                  
Share-based payment 62                        -                       253                                     
Provisions (740)                   (649)                     2.343                                  
Corporate taxes 1.328                   626                      1.274                                  

1.331                 875                      5.912                                  

Increase in Trade and other receivables 5.360                 (1.811)                  (1.304)                                 
Increase in Trade and other payables (3.439)                  1.614                   1.476                                  
Cash generated from operations 1.921                   (197)                     172                                     

Cash flow from operating activities 933                    (566)                   6.627                                 

Purchase of property, plant and equipment (106)                   (13)                       (1.774)                                 
Divestments in property, plant and equipment -                       -                       188                                     
Cash flow from investing activities (106)                     (13)                       (1.586)                                 

Increase of capital 2.204                 4.074                   4.074                                  
Loans -                       (500)                     (1.250)                                 
Interest received / (paid) (325)                   (434)                     (793)                                    
Cash flow from financing activities 1.879                 3.140                 2.031                                 

Net increase in cash and equivalents 2.706                 2.561                 7.072                                 

Cash and cash equivalents at begin of period (7.115)                  (14.187)                (14.187)                               
Net increase in cash and equivalents 2.706                 2.561                 7.072                                  

Cash and cash equivalents at end of period (4.409)                  (11.626)                (7.115)                                 
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Key ratio's

x EUR 1.000

Balance sheet June 30, 2009 June 30, 2008

Operating working capital (3.961)             (4.633)             
Net cash (4.409)             (11.626)           
Netdebt/EBITDA n/a 3,3                 
ICR n/a 3,9                 
DSCR n/a 3,1                 

Income statement Six months ended
June 30

2009 2008
in % in %

Gross margin 19,3% 25,7%
Operating margin -8,3% -3,4%
EBITDA margin -5,9% -0,9%
Net margin -7,0% -3,5%

x Euro 1.000 x Euro 1.000
Gross profit 5.407              9.462              
Operating profit (2.319)             (1.244)             
EBITDA (1.638)             (346)                
Net result (1.970)             (1.283)             

EPS Calculation
Earnings per ordinairy share (0,10)               (0,10)               
Average number of ordinairy shares outstanding 11.623.943     10.530.055      

Diluted earnings per ordinairy share (0,10)               (0,10)               
Average diluted number of ordinairy shares outstanding 11.679.110     10.530.055      

Number of secondees
* On a permanent basis 377                 521                 
* On a project basis 19                    42                   
* Through third-party agencies / Independent 119                 147                 

515                 710                 

Number of secondees (average)
* Finance 214                 333                 
* IT 234                 317                 
* SCP 111                 110                 

559                 761                 

Number of employees
* secondees 515                 710                 
* internal 85                    105                  
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Company interim balance sheet

x EUR 1.000 June 30, 2009 December 31, 2008

Assets

Intangibles fixed assets 19.955            19.955                    
Financial fixed assets 31.384            31.110                    
Non-current assets 51.339            51.065                    

Other receivables 288                 401                        
Cash and cash equivalents 7.555              -                         
Current assets 7.843              401                        

Total assets 59.182            51.466                    

Equity and liabilities

Share capital 1.275              1.157                      
Share premium 32.235            30.142                    
Other reserves (10.242)           (9.149)                    
Total equity 23.268            22.150                    

Current liabilities 35.914            29.316                    

Total equity and liabilities 59.182            51.466                     
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Accounting Principles

Reporting entity
DPA Group N.V. is a public limited liability company incorporated and domiciled in the 
Netherlands and listed on Euronext Amsterdam. The name of the company has been changed 
from DPA Flex Group N.V. to DPA Group N.V. on 9 June 2009.

The condensed consolidated interim financial statements of DPA Group N.V. as at and for 
the six months' period ended 30 June 2009 include the company and its subsidiaries (together 
called the "Group").

Statement of compliance
These condensed consolidated interim financial statements have been prepared in accordance 
with IAS 34 ´interim Financial reporting`.
The condensed consolidated interim financial statements do not include all the information
and disclosures required in the annual financial statements, and should be read in conjunction
with the Group's annual financial statements as at 31 December 2008, which have been
prepared in accordance with IFRS adopted by the EU.

These condensed consolidated interim financial statements have been prepared by the
Board of Directors on 20 August 2009. The Board of Directors and the Supervisory Board gave
permission for publication of the condended consolidated financial statements on
20 August 2009.

These condensed consolidated interim financial statements have been reviewed by the
auditor. The review report is attached.

Significant accounting policy
Except as described below the accounting policies as applied in these condensed consolidated
interim financial statements are the same as those applied by the Group in its 
consolidated financial statements as and for the year ended 31 December 2008.
In 2009 the Group applies IFRS 8 and revised IAS 1 which leads to some 
changes in presentation. Especially the statement of comprehensive income was added.
In the consolidated statement of changes in equity all owner changes in equity are presented,
whereas all non owner changes in equity are presented as part of the comprehensive 
statement of income. These changes do not impact earnings per share.

Recognition of the final purchase price allocation as already done in the Consolidated
Financial Statments ending 31 December 2008, has also been restated in the comparative
figures ending 30 June 2008. This change does not impact earnings per share.

Estimates
The preparation of these condensed consolidated interim financial statements, requires
the Group to make certain judgements, estimates and assumptions that affect the 
application of accounting policies and the reported amounts of assets, liabilities, income and
expense. Actual results my differ from these estimated and judgements.

Management reassessed the the main estimates used in these condensed interim financial
statements and except as described in these notes there are no material changes in this  
reporting period with respect to the significant judgements made by management in applying  
Group's accouting policies and the key sources of estimation uncertainty were the same as 
those that applied to the 2008 financial statements.
Management reassessed the goodwill impairment analysis which did not lead to an impairment
as per 30 June 2009.

 



Seasonality
The Group's activities are impacted by seasonal patterns. The volume of transactions 
throughout the year fluctuates per quarter, dependent upon demand as well as changes in
the number of possible working days and holidays. The second half of the year in general
generates better revenues and profits. 
Generally second quarter free cash flow is negatively impacted by payments on holiday
allowances. As a consequence of the current financial crisis seasonal patterns may differ 
from past experience.

Fiancial risk management
Due to the financial crisis the credit risk policies have been under scrutiny. Thus far no
significant increases in credit risk appeared.

Financing
At the end of 2008 we had a net debt of 7,1 million Euro, consisting of a current account
facility at our bank, a loan and working capital financing by means of factoring. 
As at 30 June 2009, we only have working capital financing. 
The balance of the working capital financing together wit our positive bank balance amounted 
to 4,4 million Euro. Rigorous cash management has enabled us to change the net debt position
at the bank to a positive position without using the funds from the share issuance. 
The account receivable days outstanding decreased from 64 to 51 days.
The only financing the company is using at June 30, 2009 is the working capital financing by
means of factoring. By taking these measures, together with the current forecasts, 
the comments regarding the continuity in the Annual Report 2008 are no longer applicable.
Despite the current market situation, we expect that no additional funding will be needed. 

Segment reporting

Net-revenu 2009 2008

Financial specialist staffing 7.167         11.806        
IT specialist staffing 13.993       18.355        
Supply Chain Management 6.817         6.597          
Group 27.977       36.758        

Gross margin

Financial specialist staffing 450            2.467          
IT specialist staffing 2.953         4.824          
Supply Chain Management 2.004         2.171          
Group 5.407         9.462          

Employees

Financial specialist staffing 214            333             
IT specialist staffing 234            317             
Supply Chain Management 111            110             
Group 559            761             

Six months ended
June 30

 



This also includes the numbers of freelancers who are not on any of the Group payrolls.
On the other hand, indirect personnel is not included in this overview. As far as the depre-
ciation of property, plant and equipment is concerned, it is not possible to give a breakdown
of depreciation based on a secondary segmentation of the total assets and investments in
intangible and tangible assets.
There are no significant intersegment revenu

There have been no changes to the basis of segmentation or the measurement basis for
the segement profit or loss since 31 December 2008.

Purchase price allocation (PPA)
With respect to the acquisition of Conink prelimenary ppa was included in the financial
statements for the year ended 31 December 2007. The final ppa was included in the
financial statement for the year ended 31 December 2008. For comperative purposes the
30 June 2008 figures were restated to include the final ppa.

Share capital issueance
In april 2009 the general meeting of shareholders decided on the issuance of 1.157.667 shares.
1.102.500 shares were issued at a price of EUR 2 per share.

Additionally 69.165 shares were issued as a result of the share based payment programme
disclosed in the 2008 financial statements.

Loans and borrowings
The company repaid the loan of EUR 750 thousand to ABN Amro.

As at 30 June 2009 the company did not have a bank loan nor was it using the credit
facility. As in 2008 the company is continuing its factoring facility which is
disclosed under 'Payments in advance (factoring)'.

Other liabilities
Included under other liabilties is a reorganisation provision of EUR 655 thousend (31 December
2008: EUR 400 thousand). The reorganisation provisions were formed to optimise the fit  
of the demand for services and the capacity which require adjustments as a consequence
of the changes in demand caused by the financial crisis. 

Related parties
Key management personnel received compensation in the form of short term
employee benefits, post employment benefits of EUR for the six months ended 30 June 2009. 

There have been no other significant related party transactions in the first six months of 2009.

There have been no significant changes in contingencies and commitments.

Subsequent events
A significant amount of cash was received during 2009 (after 30 June 2009)  
as a consequence of the finalization of legal disputes. There are no other significant 
subsequent events after 30 June 2009.  
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