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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015
for Bruun Rasmussen Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver koncernregnska-
bet og arsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2015, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens penge-

stremme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Nordhavn, den 27. maj 2016

Direktion
D

Jakob Dupont

el QAL

un-RasmuSsen Ale ruun Rasmussen rederik Bruun Rasmussen

SO

Jakob Dupont
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Grant Thornton, Statsautoriserct Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors erkleringer

Til kapitalejerne i Bruun Rasmussen Holding A/S

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Bruun Rasmussen Holding A/S for regnskabs-
dret 1. januar - 31. december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og
noter for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet
og &rsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlegger og
udferer revisionen for at opné hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden
vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysninger
1 koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, her-
under vurdering af risici for vasentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er rele-
vant for selskabets udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formélet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke at
udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmessige skeon er

rimelige samt den samlede prasentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores

konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors erkleringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015, af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og af koncernens pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den udforte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet.

Kobenhavn, den 27. maj 2016

Grant Thornton
Statsaptoriseret Revisionspartnerselskab
C&(l r. i 2099 36

L ]
Seren Poulsem
statsautoriseret revisor
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Selskabsoplysninger
Selskabet Bruun Rasmussen Holding A/S
Sundkrogsgade 30
2150 Nordhavn
CVR-nr.: 26 03 34 89
Stiftet: 22. maj 2001
Hjemsted: Keabenhavn
Regnskabsér: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Jesper Bruun-Rasmussen, Formand
Alexa Bruun Rasmussen
Frederik Bruun Rasmussen
Jakob Dupont
Direktion Jakob Dupont
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Stockholmsgade 45
2100 Kgbenhavn @
Dattervirksomhed Bruun Rasmussen A/S, Kebenhavn
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Hovedtal og negletal for koncernen

2015 2014 2013 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopgerelse:
Resultat af ordin®r primaer drift 16.938 19.941 9.695 3.278 7.275
Finansielle poster, netto -14 -1.469 -2.418 -708 -6.841
Arets resultat 12.900 13.930 5.035 1.756 290
Balance:
Balancesum 174.086 173.412 157.803 159.120 168.738
Egenkapital 66.202 63.302 49.373 46.431 44.674
Pengestromme:
Driftsaktivitet 28.150 35.257 9.527 10.426 29.082
Investeringsaktivitet -1.241 -1.334 -3.607 -740 -19.120
Finansieringsaktivitet -11.533 -7.406 119 -2.928 -10.920
Pengestromme i alt 15.376 26.516 6.040 6.758 -959
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere 129 124 129 121 107
Nogletal i %: *)
Soliditetsgrad 38,0 36,5 31,3 29,2 26,5
Egenkapitalforrentning 199 24,7 10,5 3,9 0,7
Afkastningsgrad 9,7 11,5 6,3 1,9 4,1

*) Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger & Nogletal
2015". Nogletallenes definitioner fremgar af afsnittet om anvendt regnskabspraksis.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Koncernens vasentligste aktiviteter
Hovedaktiviteten har bestéet i holdingvirksomhed ved at drive og investere i virksomheder.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Den tilknyttede virksomhed Bruun Rasmussen Kunstauktioner A/S har i 2015 oplevet en gget aktivitet,
der har oversteget forventningerne.

En nedskrivning af vaerdien af moderselskabets grunde og bygninger har dog medfort, at &rets resultat er
lavere end for 2014.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Videnressourcer

En af selskabets styrker er fortsat den heje ekspertise hos selskabets medarbejdere indenfor kunst,
antikviteter og design m.m. Der er siledes betydelige videnressourcer hos selskabets medarbejdere,
hvilket er en vigtig forudsztning for selskabets fortsatte udvikling.

For til stadighed at kunne levere den heje ekspertise er det afgerende, at selskabet kan rekruttere og
fastholde medarbejdere og samarbejdspartnere med et hejt vidensniveau primart indenfor kunst,
antikviteter og design m.m.

Den forventede udvikling
Det vurderes, at vakstpotentialet i Danmark og andre narmarkeder er stort og kan realiseres i takt med
en tiltagende gkonomisk vaekst i disse omrader.

Selskabets kundetilgang og —fastholdelse forventes fortsat at befinde sig pa et pant niveau, hvilket en hgj
kundetillid og —tilfredshed underbygger.

Derimod forventes en rekke planlagte tiltag pa kort sigt at medfoere et hejere omkostningsniveau end
tidligere ar.

Pa baggrund heraf forventes et lavere driftsresultatet for 2016.
Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-

nansielle stilling vaesentligt.

Udviklingen i forste kvartal 2016 folger forventningerne.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bruun Rasmussen Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabslovens
bestemmelser for en mellemstor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af &ndrede
regnskabsmassige skeon af belab, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde koncer-
nen, og aktivets verdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fragi kon-
cernen, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrarer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-
gen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tids-
punktet for tilgodehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle ind-
tegter og omkostninger.

Anlagsaktiver og andre ikke-monetare aktiver, der er kebt i fremmed valuta og som ikke anses for at vee-
re investeringsaktiver males til kursen pa transaktionsdagen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Bruun Rasmussen Holding A/S samt tilknyttede virk-
somheder, hvori Bruun Rasmussen Holding A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stem-
merettighederne eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen be-
sidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indfly-
delse, betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtsegter og omkostninger, aktiebesiddel-
ser, interne mellemvarender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transak-
tioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmzssige andel af de tilknyttede virk-
somheders handelsvardi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstielses-
tidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Ved kob af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders
identificerede aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der indregnes en
hensat forpligtelse til dekning af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den
erhvervede virksomhed i forbindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne om-
vurderinger.

Positive forskelsbelob (goodwill) mellem kostpris og dagsvardi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under immaterielle anleegsakti-
ver og afskrives systematisk over resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske le-
vetid, dog maksimalt 20 ar. Negative forskelsbelab (negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugun-
stig udvikling i de pagzldende virksomheder, indregnes i balancen under periodeafgraensningsposter og
indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at den ugunstige udvikling realiseres. Af negativ goodwill, der
ikke relaterer sig til forventet ugunstig udvikling, indregnes i balancen et belgb svarende til handelsver-
dien af ikke-monetare aktiver, der efterfolgende indregnes i resultatopgerelsen over de ikke-monetare
aktivers gennemsnitlige levetid.

Goodwill og negativ goodwill fra erhvervede virksomheder kan reguleres indtil udgangen af aret efter an-
skaftelsen.

Fortjeneste eller tab ved athandelse eller afvikling af tilknyttede virksomheder og associerede virksom-
heder opgeres som forskellen mellem salgsprisen eller afviklingssummen og den regnskabsmacssige veer-
di af nettoaktiver pé salgstidspunktet inklusiv ikke afskrevet goodwill og forventede omkostninger til salg
cller afvikling.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste
Med henvisning til rsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i rsrapporten.

Nettooms&tningen indregnes i resultatopgerelsen efter faktureringskriteriet, nar levering har fundet sted.
Indteegter fra katalogsalg indregnes dog i takt med at katalogerne udsendes.
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Nettooms&tningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i frobindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger samt fortjeneste og tab ved salg af immate-
rielle og materielle anlegsaktiver.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursavancer
og -tab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de beleb, der vedrorer regnskabsaret.

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder
I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte tilknyttede

virksomheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning
pé koncerngoodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af 4rets aktuelle selskabsskat og &ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgorel-
sen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Immaterielle anleegsaktiver

Goodwill

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives li-
nezrt over den vurderede skonomiske brugstid, der er vurderet til 10 ar.

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlzgsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 10-20 ar
Indretning af lejede lokaler 10-20 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Sméaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesiret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhendelse af materielle anlagsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger.

Nedskrivning pa anleegsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af savel immaterielle som materielle anlegsaktiver vurderes arligt for
indikationer pa vardiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, safremt denne er lave-
re end den regnskabsmassige vardi.

Som genindvindingsvardi anvendes den hajeste vardi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalvaerdien
opgeres som nutidsverdien af de forventede nettoindtegter fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen.
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Grant Thomnton, Statsautoriserct Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmassige andel af virksomhedens regnskabsmaessige indre veaerdi. Denne opgeres efter modervirk-
somhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt
med tilleg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelses-
metoden.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vardi ind-
regnes uden vardi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksom-
hedens andel af den negative indre vaerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Sa-
fremt den regnskabsmassige negative indre vardi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtel-
se til at dekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfores un-
der egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regn-
skabsmaessige verdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget
inden godkendelsen af narvarende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres
med andre egenkapitalbevaegelser i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller atviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder opgeres
som forskellen mellem afstielsessummen og den regnskabsmassige vaerdi af nettoaktiver pa salgstids-
punktet inklusive resterende koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. For-
tjeneste og tab indregnes i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Ved kegb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkebte virksomheders aktiver og forpligtelser males til dagsvardi pa erhvervelsestids-
punktet. Der hensttes til daekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de erhvervede
virksomheder i forbindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger,
Jjevnfar beskrivelse af goodwill nedenfor.

Positive forskelsbelob (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdi og dagsverdi af overtagne aktiver og for-
pligtelser inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede
virksomheder og associerede virksomheder. Forskelsbelabet afskrives over den vurderede ekonomiske
brugstid, der fastlegges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomréader. Af-
skrivningsperioden udger maksimalt 20 ar og er langst for strategisk erhvervede virksomheder med en
steerk markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige vardi af goodwill vurderes lo-
bende og nedskrives over resultatopgerelsen i de tilfeelde, hvor den regnskabsmassige vardi overstiger
de forventede fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvardien af varebeholdnin-
ger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vardi.

Nettorealisationsvardien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af savel ferdiggerel-
sesomkostninger som omkostninger, der atholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsvaerdien fast-
s&ttes under hensyntagen til omsattelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vardi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedega forventede tab.

Periodeafgrznsningsposter
Periodeafgrensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter aftholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en s&rskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belab, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser prasenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hafter Bruun Rasmussen Holding A/S forholdsmessigt over for skatte-
myndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pé renter, royalties og udbytter opstéet inden for sam-
beskatningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skattemaessig verdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat males p& grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nr den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i pe-
rioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke sterrelsen af udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil
medfore en vesentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.
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Grant Thomnton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Geeldsforpligtelser

Geld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er siledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til lanets restgaeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeld beregnet som 13-
nets underliggende kontantveerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foreta-
get afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Andre geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket s&dvanligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestromsopgerelse

Pengestremsopgerelsen viser koncernens pengestromme for &ret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsak-
tivitet og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved &rets begyndelse og
afslutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investerings-
aktivitet. I pengestremsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kebte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestramme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, &n-
dring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kab og salg af virksomheder
og aktiviteter samt keob og salg af anlegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i storrelse eller sammensetning af selskabs-
kapital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestrommene optagelse af 1an, afdrag
pé rentebzrende gaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet gzld til pengeinstitutter samt kortfriste-
de vardipapirer, der uden hindring kan omsettes til likvide beholdninger, og som kun er forbundet med
ubetydelig risiko for vardizndringer.

Nogletal

Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger &
Neogletal 2010".

Hoved- og negletallene i oversigten er beregnet saledes:
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Grant Thornton, Statsautoriserct Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Resultat for finansielle poster x 100

Aflastningsgrad Samlede aktiver.

Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo x 100
Passiver i alt ultimo

Soliditetsgrad

Arets resultat* x 100

Egenkapitalforrentnin Do . : —
g p g Gennemsnitlig egenkapital elskusive minoritetsinteresser

Resultat* Arets resultat med fradrag af minoritetsinteressers andel heraf

Bruun Rasmussen Holding A/S - Arsrapport for 2015

14



Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
Note kr. kr. kr. kr.
Bruttofortjeneste 106.107.382 102.523.692 -374.755 -379.096
1 Personaleomkostninger -80.784.318 -77.727.203 0 0
2 Af- og nedskrivninger af
materielle og immaterielle
anlegsaktiver -8.384.606 -4.855.464 -3.328.477 -328.478
Driftsresultat 16.938.458 19.941.025 -3.703.232 -707.574
Indtzgter af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder 0 0 15.644.529 15.453.561
3 Andre finansielle indtagter 946.483 338.069 794.141 245.711
4 Ovrige finansielle
omkostninger -960.136 -1.807.140 -727.350 -1.520.907
Resultat for skat 16.924.805 18.471.954 12.008.088 13.470.791
5 Skat af arets resultat -4.024.942 -4.542.400 891.775 458.763
Arets resultat 12.899.863 13.929.554 12.899.863 13.929.554
Forslag til resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode 5.644.529 15.453.561
Udbytte for regnskabsaret 0 10.000.000
Overfores til overfort resultat 7.255.334 0
Disponeret fra overfort resultat 0 -11.524.007
Disponeret i alt 12.899.863 13.929.554
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
Note kr. kr. kr. kr.
Anlzegsaktiver
6 Goodwill 6.970.140 8.364.168 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver
ialt 6.970.140 8.364.168 0 0
7 Grunde og bygninger 18.420.896 22.697.025 14.346.799 17.675.276
8 Andre anlaeg, driftsmateriel
og inventar 4.643.740 4.703.064 0 0
9 Indretning af lejede lokaler 6.769.727 8.061.725 0 0
Materielle anlegsaktiver i
alt 29.834.363 35.461.814 14.346.799 17.675.276
10 Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 58.703.375 53.058.846
11 Deposita 7.410.108 7.821.064 0 0
Finansielle anlaegsaktiver i
alt 7.410.108 7.821.064 58.703.375 53.058.846
Anlzegsaktiver i alt 44.214.611 51.647.046 73.050.174 70.734.122
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
kr. kr. kr. kr.
Oms=tningsaktiver
Fremstillede varer og
handelsvarer 2.149.799 2.120.824 854.560 854.560
Varebeholdninger i alt 2.149.799 2.120.824 854.560 854.560
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 16.738.153 25.307.353 0 0
Tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder 100.000 0 553.785 4.898.694
Udskudte skatteaktiver 387.280 3.326.261 0 451.135
Tilgodehavende
selskabsskat 3.938.388 939.230 1.364.058 1.624.919
Andre tilgodehavender 3.945.265 2.144.924 135.195 135.921
Periodeafgransningsposter 4.810.354 5.499.947 0 0
Tilgodehavender i alt 29.919.440 37.217.715 2.053.038 7.110.669
Likvide beholdninger 97.802.389 82.426.420 4.996.167 197.037
Omsztningsaktiver i alt 129.871.628 121.764.959 7.903.765 8.162.266
Aktiver i alt 174.086.239 173.412.005 80.953.939 78.896.388
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
Note kr. kr. kr. kr.
Egenkapital
12 Selskabskapital 3.974.892 3.974.892 3.974.892 3.974.892
13 Reserve for
nettoopskrivning efter den
indre vardis metode 0 0 38.956.811 33.312.282
14 Overfort resultat 62.227.306 49.327.444 23.270.495 16.015.162
15 Foreslaet udbytte for
regnskabsaret 0 10.000.000 0 10.000.000
Egenkapital i alt 66.202.198 63.302.336 66.202.198 63.302.336
Hensatte forpligtelser
Hensattelser til udskudt
skat 0 21.148 0
Hensatte forpligtelser i alt 0 21.148 0
Geeldsforpligtelser
16 Geld til realkreditinstitutter 14.529.940 15.327.450 14.529.940 15.327.450
Langfristede
gxldsforpligtelser i alt 14.529.940 15.327.450 14.529.940 15.327.450
16 Kortfristet del af langfristet
geld 180.584 175.921 180.584 175.921
Modtagne forudbetalinger
fra kunder 21.698 31.598 11.210 14.210
Leveranderer af varer og
tjenesteydelser 66.040.812 69.478.620 8.859 76471
Anden gzid 26.348.764 22.977.390 0 0
Gzld til selskabsdeltagere
og ledelse 762.243 2.118.690 0 0
Kortfristede
gxldsforpligtelser i alt 93.354.101 94.782.219 200.653 266.602
Geldsforpligtelser i alt 107.884.041 110.109.669 14.730.593 15.594.052
Passiver i alt 174.086.239 173.412.005 80.953.939 78.896.388
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Note

17 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
18 Eventualposter
19 Nertstiende parter
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern
2015 2014
Note kr. kr.
Arets resultat 12.899.863 13.929.554
20 Reguleringer 12.423.201 10.866.935
21 /Zndring i driftskapital 7.840.570 13.229.175
Pengestromme fra drift for finansielle poster 33.163.634 38.025.664
Renteindbetalinger og lignende 946.482 338.069
Renteudbetalinger og lignende -960.136 -1.807.140
Pengestrom fra ordiner drift 33.149.980 36.556.593
Betalt selskabsskat -5.000.000 -1.300.000
Pengestromme fra driftsaktivitet 28.149.980 35.256.593
Kob af materielle anlagsaktiver -2.004.334 -1.700.304
Salg af materielle anlaegsaktiver 762.924 366.099
Modtagne udbytter 0 0
Pengestromme fra investeringsaktivitet -1.241.410 -1.334.205
Afdrag pa langfristet geld -176.154 -5.519.872
Afdrag pé geld til virksomhedsdeltagere -1.356.447 -1.886.033
Udbetalt udbytte -10.000.000 0
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -11.532.601 -7.405.905
Aindring i likvider 15.375.969 26.516.483
Likvider 1. januar 2015 82.426.420 55.909.937
Likvider 31. december 2015 97.802.389 82.426.420
Likvider
Likvide beholdninger 97.802.389 82.426.420
Likvider 31. december 2015 97.802.389 82.426.420
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
kr. kr. kr. kr.
Personaleomkostninger
Lonninger og gager 75.447.801 72.616.519 0 0
Pensioner 4.558.578 4.327.626 0 0
Andre omkostninger til
social sikring 777.939 783.058 0 0
80.784.318 77.727.203 0 0
Direktion og bestyrelse 3.534.000 3.246.000 0 0
Gennemsnitligt antal
beska&ftigede medarbejdere 129 124 0 0
Af- og nedskrivninger af
materielle og immaterielle
anlegsaktiver
Afskrivning pa goodwill 1.394.028 1.619.497 0 0
Afskrivning pa indretning
af lejede lokaler 1.395.961 950.383 0 0
Af- og nedskrivning pa
bygninger 4.145.918 617.246 3.328.477 328.478
Afskrivning pa andre
anleg, driftsmateriel og
inventar 1.448.699 1.668.338 0 0
8.384.606 4.855.464 3.328.477 328.478
Andre finansielle
indtaegter
Af selskabets andre finansielle indtagter udger renter fra tilknyttede virksomheder kr. 76.256.
Ovrige finansielle
omkostninger
Andre finansielle
omkostninger 960.136 1.807.140 727.350 1.520.907
960.136 1.807.140 727.350 1.520.907
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
kr. kr kr. kr.
5.  Skat af arets resultat

Skat af arets resultat 1.061.612 268.545 -1.364.058 -324.919

Arets regulering af udskudt
skat 2.963.330 4.273.855 472283 -133.844
4.024.942 4.542.400 -891.775 -458.763

Koncern
31/12 2015 317122014
kr. kr.
6. Goodwill
Kostpris 1. januar 2015 14.839.496 16.194.971
Tilgang i arets lab 0 0
Afgang i arets lgb 0 -1.355.475
Kostpris 31. december 2015 14.839.496 14.839.496
Af- og nedskrivninger 1. januar 2015 -6.475.328 -4.855.831
Arets afskrivninger -1.394.028 -1.619.497
Af- og nedskrivninger 31. december 2015 -7.869.356 -6.475.328
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2015 6.970.140 8.364.168
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Noter

Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Koncern Modervirksomhed
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/122014
kr. kr. kr. kr.
Grunde og bygninger
Kostpris 1. januar 2015 31.992.959 31.880.159 24.018.361 24.018.361
Tilgang i arets lob 0 112.800 0 0
Afgang i arets lab -139.371 0 0 0
Kostpris 31. december
2015 31.853.588 31.992.959 24.018.361 24.018.361
Af- og nedskrivninger 1.
januar 2015 -9.295.934 -8.678.688 -6.343.085 -6.014.607
Arets afskrivninger -1.145.918 -617.246 -328.477 -328.478
Arets nedskrivninger -3.000.000 0 -3.000.000 0
Tilbageforsel af af- og
nedskrivninger pa
athendede aktiver 9.160 0 0 0
Af- og nedskrivninger 31.
december 2015 -13.432.692 -9.295.934 -9.671.562 -6.343.085
Regnskabsmzessig veerdi
31. december 2015 18.420.896 22.697.025 14.346.799 17.675.276
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Koncern
31/12 2015 31/122014
kr. kr.
Andre anleg, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. januar 2015 26.663.801 27.719.574
Tilgang i arets lob 1.866.372 1.372.704
Afgang i arets lob -2.748.689 -2.428.477
Kostpris 31. december 2015 25.781.484 26.663.801
Af- og nedskrivninger 1. januar 2015 -21.960.737 -22.473.864
Arets afskrivninger -1.448.699 -1.668.338
Arets af- og nedskrivninger pa afhendede og udrangerede
aktiver 2.271.692 2.181.465
Af- og nedskrivninger 31. december 2015 -21.137.744 -21.960.737
Regnskabsmeaessig veerdi 31. december 2015 4.643.740 4.703.064
Indretning af lejede lokaler
Kostpris 1. januar 2015 19.068.676 18.853.876
Tilgang i arets lob 137.962 214.800
Afgang i arets lob -34.000 0
Kostpris 31. december 2015 19.172.638 19.068.676
Af- og nedskrivninger 1. januar 2015 -11.006.950 -10.056.568
Arets afskrivninger -1.395.961 -950.383
Af- og nedskrivninger 31. december 2015 -12.402.911 -11.006.951
Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2015 6.769.727 8.061.725
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
Modervirksomhed
31/12 2015 31/122014
kr. kr.
10. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2015 19.746.564 19.746.564
Kostpris 31. december 2015 19.746.564 19.746.564
Opskrivninger 1. januar 2015 33.312.282 17.858.721
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 15.644.529 15.453.561
Udbytte -10.000.000 0
Opskrivninger 31. december 2015 38.956.811 33.312.282
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015 58.703.375 53.058.846
Hovedtallene for virksomhederne ifolge de seneste godkendte arsrapporter
Regnskabs-
massig vaerdi
hos Bruun
Rasmussen
Egenkapital Arets resultat Holding A/S
Ejerandel kr. kr. kr.
Bruun Rasmussen A/S,
Kabenhavn 100 % 58.703.375 15.644.529 58.703.375
58.703.375 15.644.529 58.703.375
Koncern
31/12 2015 31/12 2014
kr. kr.
11. Deposita
Kostpris 1. januar 2015 7.821.064 7.719.601
Tilgang 1 arets lab 91.595 113.463
Afgang i arets lob -502.551 -12.000
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2015 7.410.108 7.821.064
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
Koncern Modervirksomhed
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2014
kr. kr. kr. kr.
12. Selskabskapital
Selskabskapital 1. januar
2015 3.974.892 3.974.892 3.974.892 3.974.892
3.974.892 3.974.892 3.974.892 3.974.892
Aktiekapitalen bestar af 1.589.958 A-aktier 4 1 kr. og 2.384.934 B-aktier 4 1 kr.
Der har indenfor de seneste 5 ar ikke varet bevagelser pa selskabskapitalen.
13. Reserve for
nettoopskrivning efter
den indre vaerdis metode
Reserve for opskrivninger
1. januar 2015 0 0 33.312.282 17.858.721
Resultatandel 0 0 5.644.529 15.453.561
0 0 38.956.811 33.312.282
14. Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar
2015 49.327.444 45.397.890 16.015.161 27.539.169
Arets overforte overskud
eller underskud 12.899.862 3.929.554 7.255.334 -11.524.007
62.227.306 49.327.444 23.270.495 16.015.162
15. Foresliet udbytte for
regnskabsaret
Udbytte 1. januar 2015 10.000.000 0 0 0
Udloddet udbytte -10.000.000 0 0 0
Udbytte for regnskabsaret 0 10.000.000 0 10.000.000
0 10.000.000 0 10.000.000
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
16. Geeldsforpligtelser
Afdrag Restgaeld Gzld i alt Gezld i alt
forste ar efter S ar 31/12 2015 31/12 2014
kr. kr. kr. kr.
Gzld til
realkreditinstitutter 180.584 9.470.373 14.710.524 15.503.371
180.584 9.470.373 14.710.524 15.503.371
17. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

18.

Til sikkerhed for geld til realkreditinstitutter, 14.711 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmassige verdi pr. 31. december 2015 udger 14.347 t.kr.

Eventualposter

Eventualforpligtelser

Koncernens selskaber indgar i feellesregistrering for moms og afgifter og hafter derved solidarisk
for betaling heraf.

Til sikkerhed for datterselskabets mellemvarende med bank har moderselskabet afgivet solidarisk
selvskyldnerkaution.

Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst

m.v.

Der er tinglyst pant i en af moderselskabet ejet ejendom for 2 mio. kr. til sikkerhed for
datterselskabets mellemvearende overfor kreditinstitut.

Lejerforpligtelser med uopsigelighedsperioder frem til r 2023 udger t.kr. 62.319.

Operationel leasing

Ud over finansielle leasingkontrakter har selskabet indgdet operationelle leasingkontrakter.
Leasingkontrakterne har en samlet restleasingydelse pa 4.812 t.kr.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

19.

Neertstiende parter
Ejerforhold

Folgende er noteret i modervirksomhedens fortegnelse som ejer af minimum 5 % af stemmerne

eller minimum 5 % af selskabskapitalen:

JBR Holding 2015 A/S
FBR Holding 2015 A/S
ABR Holding 2015 A/S
20. Reguleringer
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anlaegsaktiver 8.384.606 4.855.464
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0
Andre finansielle indtagter -946.483 -338.069
@vrige finansielle omkostninger 960.136 1.807.140
Skat af drets resultat 4.024.942 4.542.400
12.423.201 10.866.935
21. Endring i driftskapital
ZAndring i varebeholdninger -28.975 854.609
Andring i tilgodehavender 7.945.879 4.136.738
Andring i leverandergaeld og anden gzld -76.334 8.237.828
7.840.570 13.229.175
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