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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 01.01.2016 -
31.12.2016 for F.A. Thiele A/S.

Arsrapporten aflzegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af

EU og danske oplysningskrav til arsrapporter.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestromme for regnskabsaret
01.01.2016 - 31.12.2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for udviklingen i selskabets
aktiviteter og ekonomiske forhold, arets resultater og selskabets finansielle stilling samt en beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 23.05.2017

Direktion

Jens Henrik Filtenborg Brandt Rasmus Planck Morten Olesen
administrerende direktor

Bestyrelse

Peer Meisner Paul Erik Griining Steen Gede
formand

Christian Filtenborg Brandt Mads Ole Krage
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejeren i F.A. Thiele A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for F.A. Thiele A/S for regnskabséret 01.01.2016 - 31.12.2016, der omfatter to-
talindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestramsopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for selskabet. Arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som

godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabséret
01.01.2016 - 31.12.2016 1 overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt

af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisi-
onspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores

konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et

arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften,
at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-

stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformati-
on, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspéategning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i over-
ensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark,
altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformation kan opsta som felge af besvigel-

ser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

samlet har indflydelse p& de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af érsregn-
skabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis un-

der revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

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

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pé grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fort-
sette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
gare opmearksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraek-
kelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at
selskabet ikke lengere kan fortseette driften.

o Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne til brug for at udtrykke en konklusion om regnskabet. Vi er ansvarlige for at le-

de, fore tilsyn med og udfere revisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revi-
sionen samt betydelige revisionsmessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kon-
trol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet

ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraeevede oplysninger i henhold til

arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 23.05.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Seren Strandby Claus Jorch Andersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hoved- og negletal

Hovedtal

Nettoomsetning

Bruttoresultat

Resultat af primeer drift (EBITDA)
Resultat af finansielle poster

Arets resultat

Varebeholdninger
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Egenkapital

Balancesum

Investeringer i materielle aktiver

Gennemsnitlige operationelle aktiver

Nogletal

Afkastningsgrad (%)

Antal ansatte
Egenkapitalforrentning (%)
Egenkapitalandel (%)

2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. tkr. t.kr.
294.387 292.783 284.306 268.075 254.943
212.306 208.894 203.752 191.698 183.493
41.929 33.151 29.887 23.192 20.945

(4.430) (4.716) (9.297) (2.498) (3.149)
22.660 16.363 11.204 9.278 6.835
41.257 39.185 43.200 39.576 38.568
29.835 30.903 32.106 32.720 33.090
59.617 50.957 44.594 43.390 41.112
180.762 176.471 171.276 159.137 158.395
11.593 7.176 6.029 5.945 7.819
164.954 159.011 153.370 149.652 148.429
20,3 16,4 14,9 10,0 8,3
249 250 246 245 235

41 34,3 25,5 22,0 16,2

33 28,9 26,0 27,3 26,0
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets formal er drift af optikforretninger.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Det igangsatte moderniseringsprogram er fortsat i 2016. Dette skal sikre, at keeden bade teknisk og indret-

ningsmaessigt matcher tidens egede krav til en professionel optikerkaede.

Hgj kvalitet i sdvel produktsortiment som i den optiske kompetence forbliver Thiele-keedens vigtigste malseet-
ning. Kaeden omfatter 59 butikker pr. 31. december 2016 i F.A. Thiele A/S samt 25 butikker pé franchisebasis,

hvor franchiseaktiviteten er samlet i Thiele Partner A/S.
Arets resultat efter skat udger 22.660 t.kr. mod 16.363 t.kr. i 2015.

Resultatet betragtes af bestyrelsen som tilfredsstillende.

Usikkerhed ved indregning og maling
Det er ledelsens vurdering, at der ikke er veesentlige usikkerheder ved indregning og maling af indtaegter, om-

kostninger, aktiver og forpligtelser.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

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

Risici

Selskabet er ikke pavirket af serlige risici ud over normale brancherisici.

Virksomhedens pavirkning af det eksterne miljo
Selskabet har ikke produktion, og pavirkningen pa det eksterne miljo er derfor begraenset. Det er selskabets
mal, at miljeet tilgodeses i videst muligt omfang. Dette gaelder ligeledes, nér selskabet vaelger leveranderer og

samarbejdspartnere.

Forventet udvikling
For 2017 forventes et tilfredsstillende resultat pa et lidt lavere niveau end det realiserede resultat for 2016, idet
der i 2017 aftholdes udgifter i forbindelse med Thieles 200 ars jubilaeum.
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Totalindkomstopgerelse for 2016

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Nettoomsatning 2 294.387 292.783
Vareforbrug (82.081) (83.889)
Bruttoresultat 212.306 208.894
Andre driftsindtaegter 3 6.065 1.000
Andre eksterne omkostninger (66.444) (67.126)
Personaleomkostninger 4 (109.998) (109.617)
EBITDA 41.929 33.151
Afskrivninger 5 (8.441) (7.094)
Resultat af primeer drift (EBIT) 33.488 26.057
Finansielle indtegter 6 568 671
Finansielle omkostninger 7 (4.998) (5.387)
Resultat for skat 29.058 21.341
Skat af arets resultat 8 (6.398) (4.978)
Arets resultat 22.660 16363

Totalindkomstopgerelse

Arets resultat svarer til arets totalindkomst.
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Balance pr. 31.12.2016

Goodwill
Lejerettigheder

Immaterielle aktiver

Andre anleg, driftsmateriel og inventar

Indretning af lejede lokaler

Materielle aktiver

Deposita
Andre tilgodehavender

Finansielle aktiver
Langfristede aktiver
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender
Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver

Aktiver

31.12. 31.12

2016 2015

Note t.kr. t.kr.
9 35.080 35.080
10 4.697 1.257
39.778 36.337
11 12.752 11.961
11 19.536 16.692
32.288 28.653
7.880 8.218
12.130 13.504
20.010 21.722
92.076 86.712
12 41.257 39.185
13 29.835 30.903
12.698 14.999
14 2.518 2.199
1.497 1.664
49.547 49.765
15 881 809
88.686 89.759
180.762 176.471
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Balance pr. 31.12.2016
31.12. 31.12
2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Aktiekapital 16 7.900 7.900

Overfort resultat

Egenkapital

Udskudte skatteforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Langfristede forpligtelser

Kreditinstitutter

Geeld til tilknyttede virksomheder
Leverandergeld

Skyldig selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede forpligtelser

Forpligtelser

Passiver

30 51.717 43.057
59.617 50.957

17 8.874 8.117
42.494 43.100

51.368 51.217

18 20.089 24.742

5.000 5.000
19 19.320 20.702
8 5.642 4.032

20 19.725 19.822
69.777 74.298

121.145 125.515

180.762 176.471
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Egenkapitalopgerelse for 2016

Egenkapital 01.01.2015

Totalindkomst
Udbetalt udbytte, jf. note 30

Egenkapital 31.12.2015

Totalindkomst
Udbetalt udbytte, jf. note 30

Egenkapital 31.12.2016

Aktie- Overfort
kapital resultat I alt
t.kr. t.kr. t.kr.
7.900 36.694 44.594
0 16.363 16.363
0 (10.000) (10.000)
7.900 43.057 50.957
0 22.660 22.660
0 (14.000) (14.000)
7.900 51.717 59.617
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Pengestromsopgorelse for 2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Resultat af primeer drift (EBIT) 33.488 26.057
Af- og nedskrivninger 5 8.441 7.094
Zndring i nettoarbejdskapital 23 (2.634) 3.924
Pengestromme vedrerende primeer drift 39.294 37.075
Modtagne finansielle indtegter 568 671
Betalte finansielle omkostninger (4.998) (5.387)
Betalt selskabsskat og sambeskatningsbidrag (4.031) (1.805)
Pengestromme vedrorende drift 30.833 30.554
Keb af immaterielle og materielle aktiver (15.565) (8.329)
Salg af materielle anleegsaktiver 50 4.994
Salg/andring af finansielle anlaegsaktiver 1.712 921
Pengestromme vedrerende investeringer (13.803) (2.414)
Zndring 1 mellemverender med tilknyttede virksomheder 1.696 (3.375)
Udbetalt udbytte til moderselskab (14.000)  (10.000)
Pengestromme vedrerende finansiering (12.304) (13.375)
Andring i likvider 4.726 14.765
Likvider 01.01. (23.933)  (38.698)
Likvider 31.12. (19.207)  (23.933)
Belagbene i pengestramsopgerelsen kan ikke direkte udledes af arsrapporten.
Likvider er indregnet saledes i arsrapporten:
Likvide beholdninger 15 881 809
Kreditinstitutter 18 (20.089)  (24.742)
Likvider (19.207)  (23.933)
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Noter til drsregnskabet

Noteoversigt

1. Veasentlige regnskabsmaessige vurderinger, skeon, forudsatninger og usikkerheder
2. Nettoomsaetning

3. Andre driftsindteegter

4, Personaleomkostninger

5. Afskrivninger

6. Finansielle indtaegter

7. Finansielle omkostninger

8. Indkomstskat

9. Goodwill

10.  Lejerettigheder

11. Materielle aktiver

12.  Varebeholdninger

13.  Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
14.  Andre tilgodehavender

15.  Likvide beholdninger

16.  Aktickapital

17.  Udskudt skat

18.  Lan og kassekredit

19. Leverandergeld

20. Anden geld

21.  Operationelle leasingforpligtelser

22.  Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
23.  Andring i nettoarbejdskapital

24.  Kab af virksomheder

25.  Finansielle risici og finansielle instrumenter
26. Nertstadende parter

27.  Aktionzrforhold

28.  Koncernforhold

29. Begivenheder efter balancedagen

30. Godkendelse af arsrapport til offentliggarelse
31.  Anvendt regnskabspraksis
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Noter

1. Vasentlige regnskabsmeaessige vurderinger, sken, forudsztninger og usikkerheder

Ved anvendelse af selskabets regnskabspraksis, der er beskrevet i note 31, er det nedvendigt, at ledelsen fore-
tager vurderinger og sken af samt opstiller forudsetninger for den regnskabsmassige verdi af aktiver og for-
pligtelser, som ikke umiddelbart kan udledes af andre kilder. Disse sken og forudseatninger er baseret pa histo-

riske erfaringer og andre relevante faktorer. De faktiske udfald kan afvige fra disse skon.

De foretagne sken og de underliggende forudsetninger revurderes lgbende. ZAndringer til foretagne regn-
skabsmassige skeon indregnes i den regnskabsperiode, hvori @ndringen finder sted, og i fremtidige regnskabs-
perioder, hvis &ndringen bade pavirker den periode, hvori @&ndringen finder sted, og efterfolgende regnskabs-

perioder.

Vasentlige regnskabsmassige skon, forudsaetninger og usikkerheder

Indregning og maéling af aktiver og forpligtelser afhenger ofte af fremtidige begivenheder, hvorom der hersker
en vis usikkerhed. I den forbindelse er det nedvendigt at forudsette et haendelsesforleb e.l., der afspejler ledel-
sens vurdering af det mest sandsynlige haendelsesforlgb. I regnskabet for 2016 er navnlig folgende forudsat-
ninger og usikkerheder vaesentlige at bemaerke, idet de har haft betydelig indflydelse pa de i regnskabet ind-
regnede aktiver og forpligtelser og kan nadvendiggere korrektioner i efterfolgende regnskabsar, hvis de forud-

satte handelsesforleb ikke realiseres som forventet.

Genindvindingsveerdi for goodwill

Fastleggelse af nedskrivningsbehovet for goodwill kraver opgerelse af kapitalvaerdier for de pengestrems-
frembringende enheder, som goodwillbelgbene er fordelt til. Opgerelsen af kapitalvaerdien fordrer et sken over
de forventede fremtidige pengestremme i den enkelte pengestromsfrembringende enhed og fastlaeggelse af en
diskonteringssats. Disse sken er forbundet med en vis usikkerhed, og @ndringer heri kan have vasentlig ind-
virkning pé regnskabet. For n&ermere beskrivelse af anvendte forudsatninger, diskonteringssatser mv. ved op-

gorelsen af kapitalverdien af de definerede pengestromsfrembringende enheder henvises til note 9.

2016 2015
t.kr. t.kr.
2. Nettoomsztning
Varesalg 286.746 286.232
Salg af administrative ydelser 7.641 6.551

294.387 292.783
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Noter

3. Andre driftsindtegter

Selskabet har i forbindelse med et fraflyttet lejemal modtaget et kompensationsbelgb, som med fradrag for di-

rekte henforbare omkostninger er indregnet som andre driftsindtegter.

2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Personaleomkostninger
Lon og gager 96.970 97.167
Bidragsbaserede pensionsordninger 8.337 8.051
Andre omkostninger til social sikring 1.306 1.332
Tilskud fra offentlige myndigheder (3.088) (2.995)
Ovrige personaleomkostninger 2.022 1.934
105.547 105.489
Gennemsnitligt antal medarbejdere 249 250
Vederlag til ledelsesmedlemmer (direktion)
Lon og gager 3.836 3.514
Bidragsbaserede pensionsordninger 295 294
4.131 3.808
Vederlag til ledelsesmedlemmer (bestyrelse)
Len og gager 320 320
Bidragsbaserede pensionsordninger 0 0
320 320

Bidragsbaserede pensionsordninger

F.A. Thiele A/S har indgaet bidragsbaserede pensionsordninger med hovedparten af de ansatte. I henhold til de

indgdede aftaler indbetales manedligt et beleb pa 2-10% af de pageldende medarbejderes grundlen til uaf-

hangige pensionsselskaber.
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Noter
2016 2015
t.kr. t.kr.

5. Afskrivninger
Lejerettigheder, jf. note 10 433 43
Andre anlag, driftsmateriel og inventar, jf. note 11 2.764 2.472
Indretning af lejede lokaler, jf. note 11 3.850 3.707
Tab ved salg af aktiver 40 872
Tab ved athandelse af aktiver 1.355 0

8.441 7.094
6. Finansielle indtaegter
Renter af tilgodehavender 420 671
Renteindtzegter fra finansielle aktiver, der ikke males til dagsvzerdi
via resultatet 420 671
Valutakursgevinst 148 0
7. Finansielle omkostninger
Renter pa geeld til kreditinstitutter 484 852
Renter pa geeld til kreditorer 7 0
Renter til tilknyttede virksomheder 964 1.133
Ovrige finansielle omkostninger 3.043 3.147
Nedskrivning af finansielle aktiver 500 168
Renteomkostninger for finansielle forpligtelser, der ikke males til dagsveerdi
via resultatet 4.998 5.300
Valutakurstab 0 87
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2016 2015
t.kr. t.kr.
8. Indkomstskat
Aktuel skat 5.642 4.277
Andring i udskudt skat 756 946
Regulering vedrerende tidligere ar 0 (245)
Effekt af eendret skatteprocent 0 0
6.398 4.978
Regnskabsarets aktuelle selskabsskat er beregnet ud fra en skatteprocent pa 22% (2015: 23,5%).
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
2016 2016 2015 2015
t.kr. % t.kr. %
Resultat for skat 29.058 21.341
Beregnet skat ved en skatteprocent pa 22% (2015: 23,5%) 6.393 22 5.015 23,5
Skattemaessig veerdi af ikke-fradragsberettigede
omkostninger 5 0 @) 0
Skattemeessig veerdi af ikke-skattepligtige gevinster mv. 0 0 0 0
Effekt af eendret skatteprocent 0 0 0 0
Regulering vedrerende tidligere ar 0 0 (30) 0,2)
6.398 22 4.978 23,3
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31.12. 31.12.
2016 2015
t.kr. t.kr.
9. Goodwill
Kostpris 44.812 44.812
Nedskrivninger (9.732) (9.732)
35.080 35.080
2016 2015
t.kr. t.kr.
Kostpris 01.01. 44812 49.127
Tilgang 0 53
Afgang 0 (4.368)
Kostpris 31.12. 44.812 44.812
Nedskrivninger 01.01. (9.732) (9.732)
Arets nedskrivninger 0 0
Nedskrivninger 31.12. (9.732) (9.732)
Regnskabsmaessig veerdi 31.12. 35.080 35.080

Goodwill testes for vaerdiforringelse minimum en gang arligt og hyppigere, hvis der er indikatorer pa verdifor-

ringelse. Den arlige test for vardiforringelse foretages pr. 31. december.

Ledelsen har pr. 31. december 2016 testet den regnskabsmassige veerdi af goodwill for vaerdiforringelse, base-

ret pa allokering af kostprisen af goodwill til keeden som helhed.

Genindvindingsvardien er baseret pa nytteveerdien, der opgeres ved tilbagediskontering af forventede netto-
pengestromme pa basis af budget og fremskrivninger for arene 2017-2021 godkendt af ledelsen og med en dis-
konteringsfaktor for skat pa 9,75%. Budgetforudsetningerne er baseret pa ledelsens erfaring samt forventning
til den fremtidige markedsudvikling i optikerbranchen. Den vaegtede gennemsnitlige vaekstrate brugt til ekstra-
polering af forventede nettopengestremme efter 2021 er skennet til 2% p.a. Denne er baseret pa ledelsens vur-

dering af den forventede vakst i skonomien, herunder serligt pa det danske marked.

Ledelsen vurderer, at sandsynlige @ndringer i de grundleeggende forudsetninger ikke vil medfore, at den regn-

skabsmaessige veerdi vil overstige genindvindingsvardien.

Der er i regnskabsaret ikke foretaget nedskrivninger af goodwill.
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31.12. 31.12.

2016 2015

t.kr. t.kr.
10. Lejerettigheder
Kostpris 9.977 6.105
Nedskrivninger (5.281) (4.848)
4.697 1.257

2016 2015

t.kr. t.kr.
Kostpris 01.01. 6.105 5.005
Tilgang 3.872 1.100
Afgang 0 0
Kostpris 31.12. 9.977 6.105
Af- og nedskrivninger 01.01. (4.848) (4.805)
Arets afskrivninger (433) (43)
Afgang 0 0
Af- og nedskrivninger 31.12. (5.281) (4.848)
Regnskabsmzessig veerdi 31.12. 4.697 1.257

Bortset fra goodwill anses alle andre immaterielle aktiver for at have bestemmelige brugstider, som aktiverne

afskrives over, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis i note 31.
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11. Materielle aktiver
Kostpris
Af- og nedskrivninger

Kostpris 01.01.2015
Tilgang

Afgang

Kostpris 31.12.2015

Af- og nedskrivninger 01.01.2015
Arets afskrivninger

Tilbageforsel ved afgang
Af- og nedskrivninger 31.12.2015

Regnskabsmeaessig veerdi 31.12.2015

Kostpris 01.01.2016
Tilgang

Afgang

Kostpris 31.12.2016

Af- og nedskrivninger 01.01.2016
Arets afskrivninger

Tilbageforsel ved afgang
Af- og nedskrivninger 31.12.2016

Regnskabsmazessig veerdi 31.12.2016

31.12. 31.12.
2016 2015
t.kr. t.kr.

158.742 160.409

(126.454)  (131.756)

32.288 28.653

Andre Indretning

anleg af lejede
myv. lokaler
t.kr. t.kr.

86.961 68.868
4.744 2.432
(2.246) (350)

89.459 70.950

(76.059)  (50.615)
(2.472)  (3.707)
1.033 64

(77.498)  (54.258)

11.961 16.692

89.459  70.950
3.646 8.047
(7.158)  (6.202)

85.946 72.796

(77.498)  (54.258)
(2.764)  (3.850)
7.068 4.848

(73.194)  (53.260)

12.752 19.536
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2016 2015
t.kr. t.kr.
12. Varebeholdninger
Handelsvarer 41.257 39.185
Nedskrivninger 0 0

41.257 39.185

13. Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 30.337 32.603
Hensaettelse til tab pa tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser (502) (1.700)

29.835 30.903

Nedskrivninger foretages til opgjort nettorealisationsveerdi, svarende til summen af de fremtidige nettoindbeta-

linger, som tilgodehavenderne forventes at indbringe.

Tilgodehavendernes regnskabsmaessige vaerdier svarer til deres dagsverdier.

2016 2015

t.kr. t.kr.
Hensattelseskonto 01.01. (1.700) (1.723)
Arets konstaterede tab 1.448 364
Arets hensattelser til deekning af tab (250) (341)
Henszttelseskonto 31.12. (502) (1.700)
Ikke-nedskrevne tilgodehavender:
Ikke-forfaldne 30.200 31.391
Forfaldne med op til 30 dage 21 19
Forfaldne mellem 30 og 90 dage 24 132
Forfaldne over 90 dage 92 1.061

30.337 32.603
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2016 2015
t.kr. t.kr.
14. Andre tilgodehavender
@vrige tilgodehavender 2.518 2.199
2.518 2.199

Den regnskabsmaessige vardi af andre tilgodehavender svarer til dagsverdierne, og det er vurderet, at der ikke
foreligger et nedskrivningsbehov pa balancedagen. Andre tilgodehavender er ikke-forfaldne pr. 31. december
2016 henholdsvis 31. december 2015.

2016 2015
tkr. t.kr.
15. Likvide beholdninger
Kontanter 106 113
Bankindestaender 542 568
Giroindestaender 233 128
881 809

De regnskabsmeessige veerdier for likvide beholdninger svarer til dagsvaerdien.

16. Aktiekapital
Aktiekapitalen bestar af 1 aktie a 7.900 t.kr. Aktien er fuldt indbetalt. Aktien er ikke opdelt i klasser, og der er
ikke knyttet serlige rettigheder til aktien.

2016 2015
t.kr. t.kr.
17. Udskudt skat
Udskudt skat er indregnet séledes i balancen:
Udskudte forpligtelser 8.874 8.117

Udskudt skat 31.12. 8.874 8.117
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Ind- Indregnet Indregnet
Udskudt regnet i anden direkte Udskudt

skat i resul- total- pa egen- skat
01.01.2016 tatet indkomst Kkapitalen 31.12.2016
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
17. Udskudt skat (fortsat)
Immaterielle aktiver 5.569 701 0 0 6.270
Materielle aktiver 2.899 (110) 0 0 2.789
Tilgodehavender (351) 166 0 0 (185)
Midlertidige forskelle 8.117 756 0 0 8.874
2016 2015
t.kr. t.kr.
18. Lin og kassekredit
Kreditinstitutter 20.089 24.742

20.089 24.742

2016 2015
t.kr. t.kr.
Lan og kassekredit er indregnet saledes i balancen:
Langfristede geeldsforpligtelser 0 0
Kortfristede geeldsforpligtelser 20.089 24.742

20.089 24.742

Efter mere end 5 ar forfalder (amortiseret kostpris) 0 0

Selskabet har uudnyttede traekningsrettigheder pa kassekreditter for i alt 29.911 tkr. (2015: 25.258 t.kr.).

For beskrivelse af selskabets finansielle risici henvises til note 25.
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19. Leverandorgzeld

Geld til leveranderer for leverede varer og tjenesteydelser

Den regnskabsmaessige vardi svarer til forpligtelsernes dagsveerdi.

20. Anden gzeld

Skyldig len, A-skat, sociale bidrag m.m.
Feriepengeforpligtelser

Skyldig moms og afgifter
Forudbetalinger fra kunder

Andre skyldige omkostninger

2016 2015
t.kr. t.kr.
19.320 20.702
19.320 20.702
2016 2015
t.kr. t.kr.
696 565
14.485 13.635
2.323 2.453
647 685
1.574 2.484
19.725 19.822

Den regnskabsmessige vaerdi af skyldige poster for lon, A-skat, sociale bidrag m.m., feriepengeforpligtelser,

moms og afgifter samt skyldige omkostninger svarer til forpligtelsernes dagsverdi. Feriepenge reprasenterer

selskabets forpligtelser til den udbetalte lon i ferieperioder, som medarbejderne pr. balancedagen har optjent

ret til at afholde i efterfolgende regnskabsér.

Forpligtelserne er indregnet saledes i balancen:

Kortfristede forpligtelser
Langfristede forpligtelser

2016 2015
t.kr. t.kr.
19.725 19.822
0 0
19.725 19.822
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21. Operationelle leasingforpligtelser
Der er indgaet operationelle kontrakter vedrerende leje af butikslokaler. Alle lejekontrakterne folger en fast
ydelsesprofil, der arligt pristalsreguleres. Aftalerne er uopsigelige inden for den navnte periode, hvorefter de

vil kunne fornys. Visse lejekontrakter indeholder bestemmelser om omsatningsbestemt husleje.

2016 2015
t.kr. t.kr.
De samlede fremtidige huslejeydelser i henhold til uopsigelige
lejekontrakter fordeler sig saledes:
Inden for et ar fra balancedagen 968 351
Mellem et og fem ar fra balancedagen 260 1.678
Efter fem ar fra balancedagen 0 0
1.228 2.029
Den samlede omkostning under lejeaftaler udger 28.471 27.108
Der er indgéet operationelle leasingkontrakter vedrerende produktionsudstyr med
faste leasingydelser. Leasingkontrakterne er indgéet for minimum 5 &r.
Den samlede fremtidige leasingydelse fordeler sig saledes:
Inden for et ar fra balancedagen 651 1.975
Mellem et og fem ar fra balancedagen 0 492
Efter fem ar fra balancedagen 0 0
651 2.467

Leasingydelser indregnet i arets resultat 1.975 1.975
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22. Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Selskabet har gennem sin bankforbindelse stillet garanti over for tredjemand i forbindelse med indgéelse af
huslejeaftaler, samhandel mv. Garantier udger i alt 3.557 tkr. pr. 31. december 2016 (31. december 2015:
2.351 tkr.).

Selskabets bankforbindelse har til sikkerhed for sit mellemvarende taget virksomhedspant pa op til 60 mio.kr.

Pantet omfatter fordringer, varelager, driftsmateriel mv. samt goodwill.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for koncernforbundne selskabers bankgald. Bankgalden udger, ud
over det 1 balancen anforte, 38.982 t.kr. (2015: 44.163 t.kr.).

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber. Selskabet hafter derfor i henhold til selskabs-
skattelovens regler herom fra og med 1. juli 2012 for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat, royal-
ties og udbytter for de sambeskattede selskaber, og fra 1. januar 2013 er der solidarisk haftelse for den sel-

skabsskat, der matte pahvile de sambeskattede selskaber.

2016 2015
t.kr. t.kr.
23. Andring i nettoarbejdskapital
Zndring i varebeholdninger (2.072) 4.015
Zndring i tilgodehavender, periodeafgrensningsposter mv. 916 1.093
Andring 1 koncerngald, leverandergzld, gavekort mv. (1.382) (952)
Andring i anden driftsafledt geeld 97) (232)

(2.634) 3.924
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Dagsverdi

t.kr.
24. Keb af virksomheder
2016
Der er ikke overtaget forretninger i regnskabsaret.
2015
Lejeret/afstaelsesret vedrerende lejemal 1.100
Varelager 0
Driftsmateriel og inventar 400
1.500

Negativ goodwill (1.000)
Kostpris betalt kontant 500
Overtagne likvide beholdninger 0
Overtagne forpligtelser (129)
Likviditetseffekt, netto 371
Elementer af kostpris
Kontantpris 371

De kebte aktiviteter vedrerer overtagelse af 1 forretning. Dagsvaerdien af de overtagne nettoaktiver er hgjere
end det betalte vederlag, og den negative goodwill er efter geeldende regler opgjort til 1.000 t.kr. Den negative

goodwill er indregnet som andre driftsindtaegter i totalindkomstopgerelsen.
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25. Finansielle risici og finansielle instrumenter
Kategorier af finansielle instrumenter

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Deposita

Andre tilgodehavender, kortfristede

Andre tilgodehavender (udlan)

Likvide beholdninger

Udldn og tilgodehavender

Kreditinstitutter

Leverandergald

Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geeld

Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris

Politik for styring af finansielle risici

2016 2015

tkr. t.kr.
29.835 30.903
12.698 14.999
7.880 8.218
2.518 2.199
12.130 13.504
881 809
65.941 70.632
20.089 24.742
19.320 20.702
47.494 48.100
19.725 19.822
106.629 113.366

Selskabet er som folge af sin drift, sine investeringer og sin finansiering eksponeret for markedsrisici i form af

renteniveau samt kreditrisici og likviditetsrisici. Selskabet styrer de finansielle risici i1 selskabet centralt og ko-

ordinerer selskabets likviditetsstyring, herunder kapitalfrembringelse og placering af overskudslikviditet. Sel-

skabet folger en direktionsgodkendt finanspolitik, der opererer med en lav risikoprofil, séledes at rente- og

kreditrisici kun opstar med udgangspunkt i kommercielle forhold. Det er selskabets politik ikke at foretage ak-

tiv spekulation i finansielle risici.

Valutarisici

Selskabet har begransede valutarisici. Selskabets salgstransaktioner foretages udelukkende i danske kroner, og

varekeb og omkostninger gennemferes og afregnes i al vasentlighed ligeledes i danske kroner. Selskabet har

enkelte leveranderer i udenlandske valutaer, men valutarisikoen i relation hertil betragtes som uvesentlig.

Selskabet anvender ikke valutaterminskontrakter.
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25. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)
Renterisici
Selskabets rentebzerende finansielle aktiver vedrerer tilgodehavender (udlén) og selskabets likvide beholdnin-

ger.

Rentebaerende finansielle forpligtelser relaterer sig hovedsageligt til lan fra kreditinstitutter, jf. note 18. Alle

selskabets 1&n er variabelt forrentede. Der er ikke foretaget afdeekning af renterisiko pa disse lan.

Likviditetsrisici
Det er selskabets malseatning at have et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til kontinuerligt at kunne disponere

hensigtsmaessigt i tilfaelde af uforudsete udsving i likviditetstraekket.

Kreditrisici
Selskabets vaesentligste del er kontantsalg, hvorfor kreditrisici er begreensede, og politik for patagelse af kredit-
risici medferer, at alle storre kunder og andre samarbejdspartnere lobende kreditvurderes. Den maksimale kre-

ditrisiko knyttet til tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser svarer til deres regnskabsmaessige verdi.

Finansiel gearing og optimering af kapitalstruktur

Selskabets ledelse vurderer lgbende, om selskabets kapitalstruktur er i overensstemmelse med selskabets og
aktionaerens interesser. Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur, som understetter en langsigtet vaekst
og samtidig maksimerer afkastet til selskabets aktioner ved en optimering af forholdet mellem egenkapital og

gald. Selskabets overordnede strategi er uendret i forhold til sidste &r.

Selskabets kapitalstruktur bestar af geeld, der omfatter finansielle forpligtelser i form af geeld til kreditinstitut-
ter, geeld til tilknyttede selskaber, likvide beholdninger og egenkapital. Den finansielle gearing, opgjort som
rentebarende gaeld i forhold til egenkapitalen, for selskabet kan pr. balancedagen opgeres til 1,9 (2015: 2,4).

Metoder og forudscetninger for opgorelse af dagsveerdier
For tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, andre tilgodehavender, likvide beholdninger, leverandergzld

og anden geld anses dagsvaerdien tilnermelsesvist at veere identisk med bogferte vaerdier.
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25. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)
Valutarisici vedrerende indregnede aktiver og forpligtelser

Selskabet har ikke-afledte finansielle instrumenter indgéet til sikring af indregnede finansielle aktiver og for-

pligtelser.
Likvider
og Gelds- Usikret
veerdi- Tilgode- forplig- Netto- Heraf netto-
papirer  havender telser position  afdaekket position
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
EUR 0 0 65 65 0 65
GBP 0 0 831 831 0 831
31.12.2016 0 0 896 896 0 896
EUR 0 0 232 232 0 232
GBP 0 0 1.012 1.012 0 1.012
31.12.2015 0 0 1.244 1.244 0 1.244

Valutarisikoen pa selskabets leveranderer i udenlandsk valuta betragtes som uvasentlig, og der er pd denne
baggrund ikke vurderet behov for at udarbejde en felsomhedsanalyse over egenkapitalens og resultatets fol-

somhed over for valutakursudsving.
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25. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Renterisici

Selskabet har i veesentligt omfang renteberende finansielle aktiver og forpligtelser og er som folge heraf udsat
for renterisici. Om selskabets finansielle aktiver og finansielle forpligtelser kan angives folgende aftalemaessi-
ge rentetilpasnings- eller udlebstidspunkter athangigt af, hvilken dato der falder forst, samt hvor stor en andel
af de rentebacrende aktiver og forpligtelser, der er fastforrentede. Variabelt forrentede lan betragtes som ha-

vende rentetilpasningstidspunkter, der ligger inden for et ar.

Rentetilpasnings- eller udlebstidspunkt
|

\
Heraf Gennem-

Inden for Mellem Efter fast- snitlig
1 ar 2 0g S ar 5éar I alt forrentet varighed
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. Ar
Andre tilgodehavender 3.389 3.498 5.243 12.130 12.130 5+
Likvide beholdninger 881 0 0 881 0 1
Tilgodehavender hos tilknyttede 0 0 12.698 12.698 0 5+
virksomheder
Geld til tilknyttede virksomheder 5.000 5.000 37.494 47.494 0 4
Kreditinstitutter 20.089 0 0 20.089 0
31.12.2016 29.359 8.498 55.435 93.292 12.130
Andre tilgodehavender 1.177 3.992 8.335 13.504 13.504 4
Likvide beholdninger 809 0 0 809 0
Tilgodehavender hos tilknyttede 0 0 14.999 14.999 0 5+
virksomheder
Geld til tilknyttede virksomheder 5.000 10.000 33.100 48.100 0 5+
Kreditinstitutter 24.742 0 0 24.742 0 1
31.12.2015 31.728 13.992 56.434 102.154 13.504

Selskabets bankindestaender er placeret pa konti med anfordringsvilkar.

Vedrerende selskabets variabelt forrentede bankindestdender og bankgeeld ville en stigning pa 1%-point p.a. i
forhold til balancedagens renteniveau have haft en negativ indvirkning pé &rets resultat og egenkapital pa
201 tkr. (2015: 247 t.kr.). Et tilsvarende fald i renteniveau ville have betydet en tilsvarende positiv indvirkning

pa arets resultat og egenkapital.
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25. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Likviditetsrisici

Forfaldstidspunkter for finansielle forpligtelser er specificeret nedenfor fordelt pa de tidsmessige intervaller,
der anvendes i selskabets likviditetsstyring. De specificerede belab reprasenterer de belgb, der forfalder til be-

taling inklusive renter mv.

Mellem Mellem

Under 6 6 og 12 log5s Efter
maneder maneder ar 5ar I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
2016
Ikke-afledte finansielle forpligtelser
Kreditinstitutter 0 0 0 20.089 20.089
Geld til tilknyttede virksomheder 0 5.000 5.000 37.494 47.494
Leverandergald 0 0 0 19.320 19.320
Anden geeld 8.385 7.560 3.780 0 19.725
8.385 12.560 8.780 76.903 106.628
2015
Ikke-afledte finansielle forpligtelser
Kreditinstitutter 0 0 0 24.742 24.742
Geld til tilknyttede virksomheder 0 5.000 10.000 33.100 48.100
Leverandergeld 0 0 0 20.702 20.702
Anden geeld 8.960 7.241 3.621 0 19.822

8.960 12.241 13.621 78.544 113.366
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26. Neertstiende parter
Neertstiende parter med bestemmende indflydelse

Folgende parter har bestemmende indflydelse over selskabet:

Navn Hjemsted Grundlag for bestemmende indflydelse
Jens Henrik Filtenborg Brandt = Kebenhavn Direktor og ultimativ hovedaktionaer
Bruler ApS Kebenhavn Ultimativt moderselskab
Holdingselskabet af 17.

december 2004 A/S Kabenhavn Moderselskab

@vrige naertstdende parter omfatter selskaber kontrolleret af aktionaerer, direktions- og bestyrelsesmedlemmer.

Transaktioner mellem nzertstaende parter

Selskabet har i regnskabséret haft folgende transaktioner med nertstdende parter:

o Selskabet har foretaget varekeb hos sesterselskabet J.C. Filtenborg A/S for 16.925 tkr. (2015: 16.767
t.kr.)

o Selskabet har modtaget et managementvederlag fra seosterselskabet Thiele Partner A/S pa 500 t.kr.
(2015: 500 t.kr.)

o For vederlag til ledelsesmedlemmer henvises til note 4

o Koncernmellemvarender forrentes. For beskrivelse af storrelsen af koncernmellemverenderne henvises

til balancen.

27. Aktionzrforhold
Selskabet har registreret folgende aktionser med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller paly-

dende veerdi:

Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S ejer 100% af selskabets aktiekapital og 100% af aktiekapitalens

stemmerettigheder.

28. Koncernforhold
F.A. Thiele A/S indgér i koncernregnskabet for Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S for den mindste

koncern og i koncernregnskabet for Bruler ApS for den sterste koncern.

29. Begivenheder efter balancedagen

Der er efter balancedagen ikke indtradt vaesentlige begivenheder af betydning for arsregnskabet.
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30. Godkendelse af arsrapport til offentliggerelse
Den 26.05.2016 udbetalte F.A. Thiele A/S 14.000 t.kr. i ordinzert udbytte til selskabets aktioner, svarende til
14.000 t.kr. pr. aktie. Udbetalt udbytte i maj 2015 udgjorde 10.000 t.kr., svarende til 10.000 t.kr. pr. aktie. Le-
delsen har den 23.05.2017 godkendt narvarende arsrapport til offentliggerelse. Arsrapporten forelaegges sel-
skabets aktioner til godkendelse pa den ordinaere generalforsamling den 23.05.2017. Det indstilles til general-
forsamlingen, at der udloddes 20.000 t.kr. i udbytte for 2016.

31. Anvendt regnskabspraksis

Regnskabet for 2016 afleegges 1 overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og danske oplysningskrav til &rsrapporter for regnskabsklasse C (mellem), jf. IFRS-
bekendtgerelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven. F.A. Thiele A/S er et dansk aktieselskab med hjem-

sted 1 Danmark.
Regnskabet afleegges i danske kroner (DKK), der anses for at veere den funktionelle valuta for selskabet.

De vasentligste elementer af anvendt regnskabspraksis og endringer i forhold til sidste &r som felge af nye og

@ndrede standarder er beskrevet nedenfor.

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft

Pé tidspunktet for underskrift af denne arsrapport foreligger der en reekke nye eller @ndrede standarder og for-
tolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og som derfor ikke er indarbejdet i arsrapporten. Det er ledel-
sens vurdering, at disse ikke vil fa veesentlig indvirkning pé arsrapporten for de kommende ar, bortset fra ne-
dennavnte omtale af IFRS 16.

IFRS 16, Leasing

IFRS 16 aflgser den geeldende standard om leasing, [AS 17, og den nye standard traeder i kraft for regnskabs-
aret 2019. IFRS 16 medferer, at stort set alle leasingaftaler skal indregnes i balancen i leasingtagers regnskab i
form af en leasingforpligtelse og et aktiv, som repraesenterer leasingtagers ret til at bruge det underliggende ak-
tiv. Der skelnes ikke l&ngere mellem operationel og finansiel leasing.

Ledelsen har ikke feerdiggjort analysen af effekten af IFRS 16 for arsregnskabet, men forventer en betydelig

effekt pa savel balance som totalindkomstopgerelse og relaterede negletal.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i regnskabet fra henholdsvis overtagelsestidspunktet og
stiftelsestidspunktet. Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over virksomheden faktisk over-
tages. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede totalindkomstopgerelse frem til hen-
holdsvis afth@ndelses- og afviklingstidspunktet. Afthaendelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over

virksomheden faktisk overgér til tredjemand.
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Ved keb af nye virksomheder, hvor selskabet opnéar bestemmende indflydelse over den erhvervede virksom-
hed, anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtel-
ser og eventualforpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Langfristede aktiver, der overtages
med salg for gje, males dog til dagsverdi fratrukket forventede salgsomkostninger. Omstruktureringsomkost-
ninger indregnes alene i overtagelsesbalancen, hvis de udger en forpligtelse for den overtagne virksomhed. Der

tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Kebsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsverdien af det erlagte vederlag for den overtagne virksomhed.
Hvis vederlagets endelige fastsattelse er betinget af en eller flere fremtidige begivenheder, indregnes disse til
dagsveerdien heraf pa overtagelsestidspunktet. Omkostninger, der vedrerer virksomhedsovertagelsen, indreg-

nes 1 resultatet ved atholdelsen.

Positive forskelsbeleb (goodwill) mellem pa den ene side kebsvederlaget for den erhvervede virksomhed, ver-
dien af minoritetsinteresser i den overtagne virksomhed og dagsvardien af tidligere erhvervede kapitalinteres-
ser og pa den anden side dagsverdien af de overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes
som et aktiv i immaterielle aktiver og testes minimum én gang &rligt for verdiforringelse. Hvis den regn-
skabsmaessige verdi af aktivet overstiger dets genindvindingsverdi, nedskrives det til den lavere genindvin-

dingsveerdi.

Ved negative forskelsbeleb (negativ goodwill) revurderes de opgjorte dagsverdier, det opgjorte kebsvederlag
for virksomheden, verdien af minoritetsinteresser i den overtagne virksomhed og dagsverdien af tidligere er-
hvervede kapitalinteresser. Hvis forskelsbelobet fortsat er negativt, indregnes forskelsbelgbet som en indtaegt i

resultatet.

Hvis der pé overtagelsestidspunktet er usikkerhed om identifikation eller maling af overtagne aktiver, forplig-
telser, eventualforpligtelser eller fastleeggelsen af kebsvederlaget, sker forste indregning pa grundlag af forelo-
bigt opgjorte vaerdier. De forelgbigt opgjorte vardier kan reguleres, eller yderligere aktiver eller forpligtelser
indregnes, indtil 12 méneder efter overtagelsen, hvis der er fremkommet ny information vedrerende forhold,
der eksisterede pa overtagelsestidspunktet, som ville have péavirket opgerelsen af vardierne pa overtagelses-

tidspunktet.
Efterfolgende @ndringer i skon over betingede kabsvederlag indregnes som hovedregel direkte i resultatet.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end den funktionelle valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens
kurs. Tilgodehavender, geeld og andre monetere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-
gen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagen og

henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatet som finansielle poster. Materielle og imma-
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terielle aktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er kebt i fremmed valuta og méles med

udgangspunkt i historiske kostpriser, omregnes til transaktionsdagens kurs.

Skat
Arets skat, som bestar af &rets aktuelle skat og @&ndring af udskudt skat, indregnes i resultatet med den del, der
kan henferes til arets resultat, og direkte pad egenkapitalen eller i anden totalindkomst med den del, der kan

henfores til posteringer henholdsvis direkte pa egenkapitalen og i anden totalindkomst.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i1 balancen opgjort som beregnet skat af

arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.
Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de pa balancedagen geeldende skattesatser og -regler.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede geldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessige og skattemaessige vaerdier af aktiver og forpligtelser, bortset fra udskudt skat pa midlertidige
forskelle, der er opstaet ved enten forste indregning af goodwill eller ved ferste indregning af en transaktion,
der ikke er en virksomhedssammenslutning, og hvor den midlertidige forskel konstateret pa tidspunktet for for-

ste indregning hverken pavirker det regnskabsmessige resultat eller den skattepligtige indkomst.

Den udskudte skat opgeres med udgangspunkt i henholdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og
afvikling af den enkelte forpligtelse.

Andring 1 udskudt skat som felge af a@ndringer i skattesatser eller -regler indregnes i resultatet, medmindre den
udskudte skat kan henferes til transaktioner, der tidligere er indregnet direkte p& egenkapitalen eller i anden to-
talindkomst. I sidstnevnte tilfeelde indregnes @ndringen ligeledes direkte pa egenkapitalen henholdsvis i anden

totalindkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettigede skattemassige underskud, indregnes
i balancen med den verdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det vur-
deres pé hver balancedag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstreekkelig skatteplig-
tig indkomst til, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

Totalindkomstopgorelse

Nettoomscetning

Indteegter ved salg af handelsvarer og tjenesteydelser indgér i nettoomsaetningen pé tidspunktet for risikoens
overgang, hvis indtegten kan opgeres palideligt. Franchiseindtagter indregnes over aftalernes lgbetid. Omsaet-

ningen opgeres efter fradrag af moms, afgifter og rabatter.
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Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter omfatter indtegter af sekunder karakter set i forhold til selskabets hovedaktiviteter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger af sekundar karakter set i forhold til selskabet hovedak-

tiviteter.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lon og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets persona-

le.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
pa geeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordnin-

gen.

Balancen
Goodwill
Goodwill indregnes og males ved ferste indregning som forskellen mellem pa den ene side kostprisen for den
overtagne virksomhed, verdien af minoritetsinteresser i den overtagne virksomhed og dagsverdien af tidligere
erhvervede kapitalandele og pa den anden side dagsverdien af de overtagne aktiver, forpligtelser og eventual-

forpligtelser.

Ved indregning af goodwill fordeles goodwillbelabet pé de af selskabets aktiviteter, der genererer selvstendige
indbetalinger (pengestremsfrembringende enheder). Fastleggelsen af pengestramsfrembringende enheder fol-
ger den ledelsesmeessige struktur og den interne gkonomistyring og -rapportering i selskabet.

Goodwill afskrives ikke, men den testes minimum én gang arligt for vaerdiforringelse, jf. nedenfor.
Lejerettigheder

Lejerettigheder males ved forste indregning til kostpris. Lejerettigheder afskrives lineert over den forventede

brugstid. Afskrivningsperioden udger sedvanligvis 10-11 ar.

Lejerettigheder nedskrives til eventuel lavere genindvindingsveerdi, jf. afsnittet om nedskrivning nedenfor.
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Materielle aktiver
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar samt indretning af lejede lokaler méles til kostpris med fradrag af ak-

kumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-

goring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Hyvis anskaffelsen eller brugen af aktivet forpligter selskabet til at atholde omkostninger til nedrivning eller re-
tablering af aktivet, indregnes de skennede omkostninger hertil som henholdsvis en hensat forpligtelse og en

del af kostprisen for det pageldende aktiv.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket restveerdien. Restveaerdien er det forventede belgb, som

vil kunne opnas ved salg af aktivet i dag efter fradrag af salgsomkostninger.

Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-8 ar

Indretning af lejede lokaler 5-10 ar
Afskrivningsmetoder, brugstider og restveerdier revurderes arligt.

Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsverdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmessige veerdi,

jf. afsnittet om nedskrivning nedenfor.

Nedskrivning af materielle og immaterielle aktiver
De regnskabsmessige vaerdier af materielle aktiver og immaterielle aktiver med bestemmelige brugstider gen-
nemgés pd balancedagen for at fastsatte, om der er indikationer pa vardiforringelse. Hvis dette er tilfaeldet,

opgeres aktivets genindvindingsvaerdi for at fastsla behovet for eventuel nedskrivning og omfanget heraf.

For goodwill opgeres genindvindingsvaerdien arligt, uanset om der er konstateret indikationer pé vaerdiforrin-

gelse.

Hyvis aktivet ikke frembringer pengestromme uafthengigt af andre aktiver, opgeres genindvindingsvardien for
den mindste pengestremsfrembringende enhed, som aktivet indgér i. Genindvindingsveardien opgeres som den
hgjeste vaerdi af aktivets henholdsvis den pengestramsfrembringende enheds dagsvaerdi med fradrag af salgs-
omkostninger og kapitalveerdien. Nar kapitalvaerdien opgeres, tilbagediskonteres skennede fremtidige penge-
stromme til nutidsveerdi ved at anvende en diskonteringssats, der afspejler dels aktuelle markedsvurderinger af
den tidsmeessige verdi af penge og dels de serlige risici, der er tilknyttet henholdsvis aktivet og den penge-

stromsfrembringende enhed, og som der ikke er reguleret for i de skennede fremtidige pengestremme.
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Hvis henholdsvis aktivets og den pengestremsfrembringende enheds genindvindingsverdi er lavere end den
regnskabsmaessige verdi, nedskrives den regnskabsmaessige verdi til genindvindingsvardien. For penge-
stromsfrembringende enheder fordeles nedskrivningen saledes, at goodwillbelgb nedskrives forst, og dernzest
fordeles et eventuelt resterende nedskrivningsbehov péa de evrige aktiver i enheden, idet det enkelte aktiv dog

ikke nedskrives til en verdi, der er lavere end dets dagsvaerdi fratrukket forventede salgsomkostninger.

Nedskrivninger indregnes i resultatet. Ved eventuelle efterfolgende tilbagefersler af nedskrivninger som folge
af @ndringer i forudsatninger for den opgjorte genindvindingsveaerdi forhgjes henholdsvis aktivets og den pen-
gestromsfrembringende enheds regnskabsmaessige veerdi til den korrigerede genindvindingsveerdi, dog maksi-
malt til den regnskabsmaessige veerdi, som aktivet eller den pengestremsfrembringende enhed ville have haft,

hvis nedskrivning ikke var foretaget. Nedskrivning af goodwill tilbageferes ikke.

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsverdi, hvis denne er

lavere.

Kostprisen for handelsvarer, ravarer og hjalpematerialer omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagel-

sesomkostninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser samt andre tilgodehavender. Til-
godehavender indgar i kategorien udlan og tilgodehavender, der er finansielle aktiver med faste eller bestem-

melige betalinger, som ikke er noteret pa et aktivt marked, og som ikke er afledte finansielle instrumenter.

Tilgodehavender males ved forste indregning til dagsveerdi og efterfolgende til amortiseret kostpris, der sad-
vanligvis svarer til nominel verdi med fradrag af nedskrivninger til imedegéelse af forventede tab. Nedskriv-

ning foretages pa sével individuelt niveau som pa portefoljeniveau ved anvendelse af en hensattelseskonto.

Periodeafgreensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger, der vedrerer efterfolgende

regnskabsér. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Udbytte
Udbytte indregnes pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Det foresldede udbytte for regnskabs-

aret vises som en del af egenkapitalen.
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Geeld til kreditinstitutter

Geld til kreditinstitutter méles pa tidspunktet for lanoptagelse til dagsverdi fratrukket eventuelle transaktions-
omkostninger. Efterfolgende males geeld til kreditinstitutter til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen
mellem provenuet ved lanoptagelsen og det belab, der skal tilbagebetales, indregnes i totalindkomstopgerelsen

over laneperioden som en finansiel omkostning ved at anvende den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser méles ved forste indregning til dagsveerdi fratrukket eventuelle transaktionsom-
kostninger. Efterfolgende males forpligtelserne til amortiseret kostpris ved at anvende den effektive rentes me-
tode, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i totalindkomstopgerelsen som

en finansiel omkostning over laneperioden.

Pengestremsopgerelsen
Pengestramsopgerelsen viser pengestremme vedrerende drift, investeringer og finansiering samt likviderne

ved arets begyndelse og udgang.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme vedrerende investe-
ringsaktiviteter. I pengestroamsopgerelsen indregnes pengestromme vedrerende kabte virksomheder fra anskaf-

felsestidspunktet, og pengestremme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestromme vedrerende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opgeres som driftsresul-
tatet, reguleret for ikke-kontante driftsposter, &ndringer i driftskapital samt betalte finansielle indtaegter, finan-
sielle omkostninger og selskabsskat. Pengestromme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i
forbindelse med keb og salg af virksomheder og finansielle aktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg

mv. af immaterielle og materielle aktiver.

Pengestromme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter eendringer i selskabets aktiekapital og omkostnin-
ger forbundet hermed samt optagelse og indfrielse af 1an, afdrag pé rentebarende geld, kab og salg af egne ak-
tier samt udbetaling af udbytte.

Pengestremme i anden valuta end den funktionelle valuta indregnes i pengestremsopgerelsen ved at anvende
gennemsnitlige valutakurser for mdnederne, medmindre disse afviger veesentligt fra de faktiske valutakurser pa

transaktionstidspunkterne. I sidstneevnte tilfaelde anvendes de faktiske valutakurser for de enkelte dage.

Likvider omfatter likvide beholdninger fratrukket eventuelle kassekreditter, der indgar som en integreret del af

likviditetsstyringen.
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Hoved- og negletal

Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nogletal 2015”.

Nogletal Beregningsformel Bemeaerkninger

Afkastningsgrad (%) = EBIT x 100 Nogletallet er udtryk for en
Gns. operationelle aktiver virksomheds rentabilitet.

Egenkapitalforrentning (%) = Arets resultat ekskl. minoriteter x 100  Nogletallet er udtryk for en

Gns. egenkapital ekskl. minoriteter virksomheds evne til at skabe
afkast til aktionarerne, nar der
tages hgjde for virksomhedens

kapitalgrundlag.
Egenkapitalandel (%) = Egenkapital x 100 Nogletallet er udtryk for en
Balancesum virksomheds finansielle styrke.

Operationelle aktiver er defineret som balancesum fratrukket likvide beholdninger og rentebarende aktiver.



