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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2018 -
31.12.2018 for Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU og danske oplysningskrav til arsrapporter.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og selskabets ak-
tiviteter og pengestremme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for udviklingen i koncernens
og selskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultater og selskabets finansielle stilling og den finan-
sielle stilling som helhed for de virksomheder, der er omfattet af koncernregnskabet, samt en beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet og koncernen star over for.

Avrsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 02.04.2019

Direktion

Jens Henrik Filtenborg Brandt
administrerende direkter

Bestyrelse

Peer Meisner Paul Erik Grining Steen Gede
formand

Christian Filtenborg Brandt Mads Ole Krage
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S for regn-
skabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018, der omfatter totalindkomstopgarelse, balance, egenkapitalopgarelse, pen-
gestramsopgarelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet. Koncern-
regnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og selskabets ak-
tiviteter og pengestramme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt 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 nermere beskrevet i revisi-
onspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uaf-
heengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske reg-
ler) og de yderligere krav, der er gaeldende 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 tilstreekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende bille-
de 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 ngd-
vendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
selskabets evne til at fortsatte driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant,
samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har
andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

sion, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta
som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa
grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis un-
der revisionen. Herudover:

) Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end
ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse 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 koncernens og selskabets interne kontrol.

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

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om kon-
cernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og ars-
regnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, 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 medfgre, at koncernen og selskabet ikke laengere kan
fortseette driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnska-
bet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underlig-
gende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

o Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisi-
onskonklusion.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med koncernregnska-
bet eller arsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasent-
lig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med kon-
cernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ik-
ke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 02.04.2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Sgren Strandby Claus Jorch Andersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr.: mne24684 MNE-nr.: mne33712
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Ledelsesberetning
Koncernoversigt
|
1100 % I 100 % | 259
F.A. Thiele A/S Thiele Partner A/S SEC Holding 2015 ApS
Scandinavian Eye
Center ApS
2018 2017 2016 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Koncernens hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsetning 313.041 304.989 302.248 299.623 291.276
Bruttoresultat 224.638 220.689 220.167 215.734 210.722
EBITDA 39.802 34.045 44,971 35.754 32.424
Resultat af primeer drift (EBIT) 32.539 26.020 36.234 28.330 25.063
Resultat af finansielle poster (5.696) (6.067) (7.133) (8.266)  (14.305)
Avrets resultat 21.228 15.565 22.694 15.387 9.164
Varebeholdninger 42.306 38.074 41.257 39.185 43.200
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 34.095 35.645 35.616 33.206 32.520
Kapitalandele i associerede virksomheder 11.340 0 0 0 0
Egenkapital 111.506 90.278 74.713 52.019 36.632
Balancesum 285.353 275.942 281.311 271.435 279.716
Investeringer i materielle aktiver 3.897 4.399 11.693 7.177 6.029
Gennemsnitlige operationelle aktiver 260.572 257.591 253.562 251.506 258.258
Nggletal
Afkastningsgrad (%) 12,5 10,1 14,3 11,3 9,7
Antal ansatte 263 250 249 250 246
Egenkapitalforrentning (%) 21,0 18,9 35,8 34,7 28,6
Egenkapitalandel (%) 39,1 32,7 26,6 19,2 131
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal
Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens geeldende version af
”Anbefalinger & Nggletal”.

Nggletal Beregningsformel Bemarkninger
Afkastningsgrad (%) = EBIT x 100 Nggletallet er udtryk for en
Gns. operationelle aktiver virksomheds rentabilitet.

Avrets resultat ekskl. minoriteter x 100  Nggletallet er udtryk for en
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter ~ virksomheds evne til at skabe
afkast til aktionzrerne, nar der
tages hgjde for virksomhedens

kapitalgrundlag.

Egenkapitalforrentning (%)

Egenkapital x 100 Nggletallet er udtryk for en
Balancesum virksomheds finansielle styrke.

Egenkapitalandel (%)

Operationelle aktiver er defineret som balancesum fratrukket likvide beholdninger og rentebaerende aktiver.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er som holdingselskab at eje og besidde ejerandele i danske selskaber og anden dermed i
forbindelse staende virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Det igangsatte moderniseringsprogram er fortsat i 2018. Dette skal sikre, at kaden bade teknisk og indret-
ningsmaessigt matcher tidens ggede krav til en professionel optikerkede.

Hgj kvalitet i sdvel produktsortiment som i den optiske kompetence forbliver Thiele-kaedens vigtigste malszt-
ning. Kaeden omfatter 59 butikker pr. 31. december 2018 i F.A. Thiele A/S samt 25 butikker pa franchisebasis,
hvor franchiseaktiviteten er samlet i Thiele Partner A/S.

Selskabet har i regnskabsaret erhvervet 25% af anparterne i SEC Holding 2015 ApS.
Den samlede nettoomsztning udger 313.041 t.kr. Arets EBITDA udger 39.802 t.kr.
Resultatet efter skat for koncernen udger 21.228 t.kr.

Resultatet betragtes af bestyrelsen som verende tilfredsstillende og opfylder forventningerne omtalt i arsrap-
porten for 2017.

Egenkapital for koncernen udger 111.506 t.kr. pr. 31. december 2018.

Usikkerhed ved indregning og maling
Det er ledelsens vurdering, at der ikke er vaesentlige usikkerheder ved indregning og maling af indtaegter, om-
kostninger, aktiver og forpligtelser.

Forventet udvikling
For 2019 forventes et tilfredsstillende resultat pa et niveau med det realiserede resultat for 2018.
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Koncernregnskab 2018



Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S 10

Koncernens totalindkomstopgarelse for 2018

2018 2017
Note t.kr. t.kr.
Nettoomsetning 2 313.041 304.989
Vareforbrug (88.403)  (84.300)
Bruttoresultat 224.638 220.689
Andre driftsomkostninger 3 0 (3.837)
Andre eksterne omkostninger (68.975)  (69.926)
Personaleomkostninger 4 (117.201) (112.881)
Indtaegter fra kapitalandele i associerede virksomheder 12 1.340 0
EBITDA 39.802 34.045
Afskrivninger 5 (7.263) (8.025)
Resultat af primeer drift (EBIT) 32.539 26.020
Finansielle indtaegter 6 596 457
Finansielle omkostninger 7 (6.292) (6.524)
Resultat for skat 26.843 19.953
Skat af arets resultat 8 (5.615) (4.388)
Arets resultat 21228 15565

Totalindkomstopggarelse
Arets resultat svarer til arets totalindkomst.



Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S 11

Koncernens balance pr. 31.12.2018

31.12. 31.12.
2018 2017
Note t.kr. t.kr.
Goodwill 9 144.644 144.590
Lejerettigheder 10 3.700 4.263
Immaterielle aktiver 148.344 148.853
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 11 11.553 12.577
Indretning af lejede lokaler 11 14.250 16.808
Materielle aktiver 25.803 29.385
Kapitalandele i associerede virksomheder 12 11.340 0
Deposita 9.254 9.127
Andre tilgodehavender 9.822 10.101
Finansielle aktiver 30.416 19.228
Langfristede aktiver 204.563  197.466
Varebeholdninger 13 42.306 38.074
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 14 34.095 35.645
Andre tilgodehavender 15 2.009 2.737
Periodeafgransningsposter 1.337 1.216
Tilgodehavender 37.441 39.598
Likvide beholdninger 16 1.043 804
Kortfristede aktiver 80.790 78.476

Aktiver 285.353  275.942
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

31.12. 31.12.

2018 2017

Note t.kr. t.kr.

Aktiekapital 17 500 500
Overfart resultat 111.006 89.778
Egenkapital 111.506 90.278
Geeld til tilknyttede virksomheder 89.643 92.285
Udskudte skatteforpligtelser 18 9.940 9.836
Langfristede forpligtelser 99.583 102.121
Kreditinstitutter 19 15.433 28.614
Geeld til tilknyttede virksomheder 10.450 9.200
Leverandgrgeld 20 21.639 20.838
Skyldig selskabsskat 8 5.510 3.981
Anden geld 21 21.232 20.910
Kortfristede forpligtelser 74.264 83.543
Forpligtelser 173.847  185.664
Passiver 285.353  275.942
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13

Koncernens egenkapitalopgerelse for 2018

Egenkapital 01.01.2017

Totalindkomst
Egenkapital 31.12.2017

Totalindkomst
Egenkapital 31.12.2018

Aktie- Overfart
kapital resultat I alt
t.kr. t.kr. t.kr.
500 74.213 74.713
0 15.565 15.565
500 89.778 90.278
0 21.228 21.228
500 111.006 111.506
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2018
2018 2017

Note t.kr. t.kr.
Resultat af primaer drift (EBIT) 32.539 26.020
Af- og nedskrivninger 5 7.263 8.025
Indtaegter fra kapitalandele i associerede virksomheder 12 (1.340) 0
/ndring i nettoarbejdskapital 24 (952) 5.514
Pengestrgmme vedrgrende primaer drift 37.510 39.559
Modtagne finansielle indtaegter 596 457
Betalte finansielle omkostninger (5.292) (6.024)
Modtaget selskabsskat og sambeskatningsbidrag (3.983) (5.662)
Pengestremme vedrgrende drift 28.831 28.330
Kab af immaterielle og materielle aktiver (3.951) (7.886)
Ind- og udbetalinger pa finansielle anlaeegsaktiver (848) 1.429
Kgb af kapitalandele i associerede virksomheder 12 (10.000) 0
Salg af materielle aktiver 780 0
Pengestremme vedrgrende investeringer (14.019) (6.457)
/ndring i mellemvarende med tilknyttede selskaber (1.392)  (30.475)
Pengestrgmme vedrgrende finansiering* (1.392) (30.475)
Zndring i likvider 13.420 (8.602)
Likvider 01.01. (27.810)  (19.208)
Likvider 31.12. (14.390)  (27.810)
Belgbene i pengestramsopgerelsen kan ikke direkte udledes af arsrapporten.
Likvider er indregnet saledes i arsrapporten:
Likvide beholdninger 16 1.043 804
Kreditinstitutter 19 (15.433)  (28.614)
Likvider (14.390)  (27.810)

* Bevaegelser udggar alene kontante pengestrgmme
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Noter til koncernregnskabet

Noteoversigt

1. Vasentlige regnskabsmaessige vurderinger, skan, forudsaetninger og usikkerheder
2. Nettoomseetning

3. Andre driftsomkostninger

4, Personaleomkostninger

5. Afskrivninger

6. Finansielle indtaegter

7. Finansielle omkostninger

8. Indkomstskat

9. Goodwill

10.  Lejerettigheder

11.  Materielle aktiver

12. Kapitalandele i associerede virksomheder
13.  Varebeholdninger

14.  Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
15.  Andre tilgodehavender

16. Likvide beholdninger

17.  Aktiekapital

18.  Udskudt skat

19.  Lan og kassekredit

20. Leverandergeeld

21.  Anden gzld

22.  Operationelle leasingforpligtelser

23. Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
24.  /Endring i nettoarbejdskapital

25.  Kgb af virksomheder

26.  Finansielle risici og finansielle instrumenter
27.  Nertstaende parter

28.  Aktionerforhold

29. Begivenheder efter balancedagen

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

1. Veaesentlige regnskabsmaessige vurderinger, sken, forudsaetninger og usikkerheder

Ved anvendelse af koncernens regnskabspraksis, der er beskrevet i note 31, er det ngdvendigt, at ledelsen fore-
tager vurderinger og sken af samt opstiller forudsatninger for den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og for-
pligtelser, som ikke umiddelbart kan udledes af andre kilder. Disse skan og forudsatninger er baseret pa histo-
riske erfaringer og andre relevante faktorer. De faktiske udfald kan afvige fra disse skan.

De foretagne sken og de underliggende forudsatninger revurderes lgbende. Zndringer til foretagne regn-
skabsmaessige skan indregnes i den regnskabsperiode, hvori endringen finder sted, og i fremtidige regnskabs-
perioder, hvis &ndringen bade pavirker den periode, hvori a&ndringen finder sted, og efterfglgende regnskabs-
perioder.

Veasentlige regnskabsmaessige skan, forudsatninger og usikkerheder

Indregning og maling af aktiver og forpligtelser afhanger ofte af fremtidige begivenheder, hvorom der hersker
en vis usikkerhed. | den forbindelse er det ngdvendigt at forudsaette et haendelsesforlgb e.l., der afspejler ledel-
sens vurdering af det mest sandsynlige handelsesforlgb. I koncernregnskabet for 2018 er navnlig fglgende for-
udsatninger og usikkerheder vaesentlige at bemeerke, idet de har haft betydelig indflydelse pa de i koncern-
regnskabet indregnede aktiver og forpligtelser og kan ngdvendiggere korrektioner i efterfalgende regnskabsar,
hvis de forudsatte haendelsesforlagb ikke realiseres som forventet.

Genindvindingsveerdi for goodwill

Fastlaeeggelse af nedskrivningsbehovet for goodwill kreever opgerelse af kapitalveerdier for de pengestrams-
frembringende enheder, som goodwillbelgbene er fordelt til. Opggarelsen af kapitalveerdien fordrer et skan over
de forventede fremtidige pengestramme i den enkelte pengestramsfrembringende enhed og fastlaeggelse af en
diskonteringssats. Disse skan er forbundet med en vis usikkerhed, og a&ndringer heri kan have vasentlig ind-
virkning pa koncernregnskabet. For nermere beskrivelse af anvendte forudsatninger, diskonteringssatser mv.
ved opggrelsen af kapitalveerdien af de definerede pengestremsfrembringende enheder henvises til note 9.
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Noter
2018 2017
t.kr. t.kr.
2. Nettoomseetning
Varesalg 296.465 290.198
Huslejeindteegter 5.602 4.816
Franchiseindtaegter 3.687 3.406
Salg af administrative ydelser 7.287 6.569

313.041 304.989

Koncernen har udelukkende salg og indteegter fra aktiviteter i Danmark.

3. Andre driftsomkostninger
Koncernen har i 2017 afholdt andre driftsomkostninger i forbindelse med Thieles 200 ars jubileeum.

2018 2017
t.kr. t.kr.
4. Personaleomkostninger
Lan og gager 104.200 99.696
Bidragsbaserede pensionsordninger 8.587 8.339
Andre omkostninger til social sikring 1.411 1.205
Tilskud fra offentlige myndigheder (3.493) (2.599)
@vrige personaleomkostninger 1.787 1.861

112.492 108.502

Gennemsnitligt antal medarbejdere 263 250

Vederlag til ledelsesmedlemmer (direktion)

Lon og gager 4.089 3.764
Bidragsbaserede pensionsordninger 300 295
4.389 4.059

Vederlag til ledelsesmedlemmer (bestyrelse)
Lon og gager 320 320

320 320

Bidragsbaserede pensionsordninger

Koncernen har indgaet bidragsbaserede pensionsordninger med hovedparten af de ansatte. | henhold til de ind-
gaede aftaler indbetales manedligt et belgb pa 2 - 10% af de pageeldende medarbejderes grundlen til uafhaengi-
ge pensionsselskaber.
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Noter
2018 2017
t.kr. t.kr.

5. Afskrivninger
Lejerettigheder, jf. note 10 564 648
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar, jf. note 11 3.191 2.662
Indretning af lejede lokaler, jf. note 11 3.612 4.011
Gevinst ved afhandelse af aktiver (104) 0
Tab ved afhandelse af aktiver 0 704

7.263 8.025
6. Finansielle indteegter
Renter af tilgodehavender 596 456
Renteindtaegter fra finansielle aktiver, males til amortiseret kostpris 596 456
Valutakursgevinst 0 1
7. Finansielle omkostninger
Renter pa geld til kreditinstitutter 411 645
Renter pa geld til kreditorer 0 1
Renter til tilknyttede virksomheder 2.208 2.848
@vrige finansielle omkostninger 2.647 2.530
Nedskrivning af finansielle anlaegsaktiver 1.000 500
Renteomkostninger for finansielle instrumenter, der males til
amortiseret kostpris 6.266 6.524
Valutakurstab 26 0
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2018 2017
t.kr. t.kr.
8. Indkomstskat
Aktuel skat 5.511 3.981
/Endring i udskudt skat 104 407
5.615 4.388
Regnskabsarets aktuelle selskabsskat er beregnet ud fra en skatteprocent pa 22% (2017: 22%).
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
2018 2018 2017 2017
t.kr. % t.kr. %
Resultat for skat 26.843 19.953
Beregnet skat ved en skatteprocent pa 22% (2017: 22%) 5.905 22 4.390 22
Skattemaessig veerdi af ikke-fradragsberettigede
omkostninger/ikke-skattepligtige indtaegter (290) (1) (2) 0
5.615 21 4.388 22
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Noter
31.12. 31.12.
2018 2017
t.kr. t.kr.
9. Goodwill
Kostpris 188.968 188.914
Nedskrivninger (44.324)  (44.324)
144.644 144.590
2018 2017
t.kr. t.kr.
Kostpris 01.01. 188.914 185.427
Tilgang 54 3.487
Afgang 0 0
Kostpris 31.12. 188.968 188.914
Nedskrivninger 01.01. (44.324)  (44.324)
Arets nedskrivninger 0 0
Nedskrivninger 31.12. (44.324)  (44.324)
Regnskabsmaeessig veerdi 31.12. 144.644 144.590

Goodwill testes for veerdiforringelse minimum en gang arligt og hyppigere, hvis der er indikatorer pa vardifor-
ringelse. Den arlige test for veerdiforringelse foretages pr. 31. december.

Ledelsen har pr. 31. december 2018 testet den regnskabsmaessige 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-
pengestramme pa basis af budget og fremskrivninger for arene 2019-2023 godkendt af ledelsen og med en dis-
konteringsfaktor far skat pa 9,75%. Budgetforudsaetningerne er baseret pa ledelsens erfaring samt forventning
til den fremtidige markedsudvikling i optikerbranchen. Den veegtede gennemsnitlige vaekstrate brugt til ekstra-
polering af forventede nettopengestramme efter 2023 er skannet til 2% p.a. Denne er baseret pa ledelsens vur-
dering af den forventede veekst i skonomien, herunder serligt pa det danske marked.

Ledelsen vurderer, at sandsynlige andringer i de grundlaeggende forudsetninger ikke vil medfgre, at den regn-
skabsmaessige veerdi vil overstige genindvindingsverdien.

Der er i regnskabsaret ikke foretaget nedskrivninger af goodwill.
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Noter
31.12. 31.12.
2018 2017
t.kr. t.kr.
10. Lejerettigheder
Kostpris 14.278 14.278
Af- og nedskrivninger (10.578)  (10.014)
3.700 4.263
31.12. 31.12.
2018 2017
t.kr. t.kr.
Kostpris 01.01. 14.278 14.278
Tilgang 0 0
Afgang 0 0
Kostpris 31.12. 14.278 14.278
Af- og nedskrivninger 01.01. (10.014) (9.366)
Avrets afskrivninger (564) (648)
Tilbagefarsel af afskrivninger 0 0
Af- og nedskrivninger 31.12. (10.578)  (10.014)
Regnskabsmaeessig veerdi 31.12. 3.700 4.263

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 01.01.2017
Tilgange
Afgange
Kostpris 31.12.2017

Af- og nedskrivninger 01.01.2017
Avrets afskrivninger
Tilbagefarsel ved gvrig afgang

Af- og nedskrivninger 31.12.2017
Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2017

Kostpris 01.01.2018
Tilgange
Afgange
Kostpris 31.12.2018

Af- og nedskrivninger 01.01.2018
Avrets afskrivninger
Tilbagefarsel ved gvrig afgang

Af- og nedskrivninger 31.12.2018

Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2018

31.12. 31.12.
2018 2017
t.kr. t.kr.

164.975 162.228

(139.172)  (132.843)

25.803 29.385

Andre Indretning

anleeg af lejede

mv. lokaler
t.kr. t.kr.

85.946 74.146

2.687 1.712
(200) (2.063)
88.433 73.795

(73.194)  (54.538)

(2.662) (4.011)
0 1.561

(75.856)  (56.987)
12.577 16.808
88.433 73.795

2.843 1.054
(1.150) 0
90.126 74.849

(75.856)  (56.987)

(3.192) (3.612)
474 0

(78.573)  (60.599)

11.553 14.250
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31.12. 31.12.
2018 2017
t.kr. t.kr.
12. Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 01.01. 0 0
Tilgang 10.000 0
Kostpris 31.12. 10.000 0
Opskrivninger 01.01 0 0
Andel af arets resultat 1.340 0
Opskrivninger 31.12. 1.340 0
Regnskabsmaeessig veerdi 31.12. 11.340 0

Ejerandel

31.12.2018  31.12.2017

Andel af
stemmerettigheder

31.12.2018  31.12.2017

Hjemsted % % % % Aktivitet

SEC Holding Kagbenhavn 25 25 0 Specialleger
2015 ApS

2018 2017

t.kr. t.kr.

13. Varebeholdninger
Handelsvarer
Nedskrivninger

42.306 38.074
0 0

42.306 38.074
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Noter
2018 2017
t.kr. t.kr.
14. Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 34.597 36.146
Hensattelse til tab pa tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser (502) (501)

34.095 35.645

Nedskrivninger foretages til opgjort nettorealisationsveerdi, svarende til summen af de fremtidige nettoindbeta-
linger, som tilgodehavenderne forventes at indbringe.

Tilgodehavendernes regnskabsmaessige vaerdier svarer til deres dagsveerdier.

2018 2017
t.kr. t.kr.
Hensattelseskonto 01.01. (501) (502)
Avrets konstaterede tab 58 107
Avrets hensettelser til deekning af tab (59) (106)
Hensaettelseskonto 31.12. (502) (501)
15. Andre tilgodehavender
@vrige tilgodehavender 2.009 2.737
2.009 2.737

Den regnskabsmaessige veerdi af andre tilgodehavender svarer til dagsverdierne, og det er vurderet, at der ikke
foreligger et nedskrivningsbehov pa balancedagen.

2018 2017
t.kr. t.kr.
16. Likvide beholdninger
Kontanter 98 107
Bankindestaender 809 635
Giroindestaender 136 61
1.043 804

De regnskabsmassige vardier for likvide beholdninger svarer til dagsvaerdien.
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Noter

17. Aktiekapital
Aktiekapitalen bestar af 1 aktie a 500 t.kr. Aktien er fuldt indbetalt. Aktien er ikke opdelt i klasser, og der er
ikke knyttet seerlige rettigheder til aktien.

2018 2017
t.kr. t.kr.
18. Udskudt skat
Udskudt skat er indregnet saledes i balancen:
Udskudte forpligtelser 9.940 9.836
Udskudt skat 31.12. 9.940 9.836
Ind- Indregnet Indregnet
Udskudt regnet i anden direkte Udskudt
skat i resul- total- pa egen- skat
01.01.2018 tatet indkomst  kapitalen 31.12.2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Immaterielle aktiver 7.375 442 0 0 7.817
Materielle aktiver 2.646 (122) 0 0 2.524
Tilgodehavender (185) (216) 0 0 (401)
Midlertidige forskelle 9.836 104 0 0 9.940
Fremfarbare skattemaessige underskud 0
2018 2017
t.kr. t.kr.

19. Lan og kassekredit
Kreditinstitutter 15.433 28.614

15.433 28.614
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2018 2017
t.kr. t.kr.
19. Lan og kassekredit (fortsat)
Lan og kassekredit er indregnet saledes i balancen:
Langfristede geeldsforpligtelser 0 0
Kortfristede geeldsforpligtelser 15.433 28.614
15.433 28.614
Efter mere end 5 ar forfalder (amortiseret kostpris) 0 0
Koncernen har uudnyttede traekningsrettigheder pa kassekreditter for i alt 34.567 t.kr. (2017: 21.386 t.kr.).
For beskrivelse af selskabets finansielle risici henvises til note 26.
2018 2017
t.kr. t.kr.
20. Leverandgrgeld
Geeld til leverandgrer af leverede varer og tjenesteydelser 21.639 20.838
21.639 20.838
Den regnskabsmaessige veerdi svarer til forpligtelsernes dagsveerdi.
21. Anden geld
Skyldig lan, A-skat, sociale bidrag m.m. 1.273 1.018
Feriepengeforpligtelser 15.661 14.735
Skyldig moms og afgifter 2.253 2.473
Forudbetalinger fra kunder 548 588
Andre skyldige omkostninger 1.497 2.095
21.232 20.910

Den regnskabsmaessige veerdi af skyldige poster for lgn, A-skat, sociale bidrag m.m., feriepengeforpligtelser,

moms og afgifter samt skyldige omkostninger svarer til forpligtelsernes dagsveaerdi. Feriepenge reprasenterer
koncernens forpligtelser til den udbetalte lgn i ferieperioder, som medarbejderne pr. balancedagen har optjent

ret til at afholde i efterfglgende regnskabsar.
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Noter
2018 2017
t.kr. t.kr.
21. Anden geeld (fortsat)
Forpligtelserne er indregnet saledes i balancen:
Kortfristede forpligtelser 21.232 20.910
Langfristede forpligtelser 0 0

21.232 20.910

22. Operationelle leasingforpligtelser

Der er indgaet operationelle leasingkontrakter vedrgrende leje af butikslokaler. Alle lejekontrakterne falger en
fast ydelsesprofil, der arligt pristalsreguleres. Aftalerne er uopsigelige inden for den navnte periode, hvorefter
de vil kunne fornys. Visse lejekontrakter indeholder bestemmelser om omsetningsbestemt husleje.

2018 2017
t.kr. t.kr.
De samlede fremtidige huslejeydelser i henhold til uopsigelige
leasingkontrakter fordeler sig séledes:
Inden for et ar fra balancedagen 1.779 2.305
Mellem et og fem ar fra balancedagen 2.718 2.201
Efter fem ar fra balancedagen 48 575
4.545 5.081
Den samlede omkostning under lejeaftaler udger 29.960 33.615

Der er indgaet operationelle leasingkontrakter vedrgrende produktionsudstyr med faste leasingydelser. Lea-
singkontrakterne er indgaet for minimum 5 ar:

Den samlede fremtidige leasingydelse fordeler sig saledes:
Inden for et ar fra balancedagen

Mellem et og fem ar fra balancedagen
Efter fem ar fra balancedagen

o | o O
o | o O

Leasingydelser indregnet i arets resultat 0 660
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Noter

23. Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Koncernen har gennem sin bankforbindelse stillet garanti over for tredjemand i forbindelse med indgaelse af
huslejeaftaler, samhandel mv. Garantier udger i alt 3.808 t.kr. pr. 31. december 2018 (31. december 2017:
3.808 t.kr.).

Koncernen er sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber. Koncernen hefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom fra og med 1. juli 2012 for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber, og fra 1. januar 2013 er der solidarisk haftelse for sel-
skabsskatten, der matte pahvile de sambeskattede selskaber.

Koncernens bankforbindelse har til sikkerhed for sit mellemvaerende taget virksomhedspant pa op til 60 mio.
kr. Pantet omfatter fordringer, varelager, driftsmateriel mv. samt goodwill.

Koncernen har pataget sig forpligtelser til under visse omstendigheder at overtage butikker for 64 mio.kr.
(2017: 58 mio.kr.).

2018 2017
t.kr. t.kr.
Forpligtelsen fordeler sig saledes:
Inden for et ar fra balancedagen 3.467 2.011
Mellem et og fem ar fra balancedagen 33.042 36.918
Efter fem ar fra balancedagen 27.369 18.996

63.878 57.925

24. /Endring i nettoarbejdskapital

/Endring i varebeholdninger (4.232) 3.183
/ndring i tilgodehavender, periodeafgraeensningsposter mv. 2.157 43
/ndring i leverandgrgeeld, gavekort mv. 801 1.518
/ndring i anden driftsafledt geeld 322 771

(952) 5,514
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Noter

25. Kgb af virksomheder
Der blev ikke overtaget forretninger i regnskabsaret.

2018 2017

t.kr. t.kr.
26. Finansielle risici og finansielle instrumenter
Kategorier af finansielle instrumenter
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 34.095 35.645
Deposita 9.254 9.127
Andre tilgodehavender (udlan) 9.822 10.101
Andre tilgodehavender, kortfristede 2.009 2.737
Likvide beholdninger 1.043 804
Finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris 56.223 58.414
Geeld til tilknyttede virksomheder, lang 89.643 92.285
Kreditinstitutter 15.433 28.614
Leverandgrgeld 21.639 20.838
Geeld til tilknyttede virksomheder, kort 10.450 9.200
Anden geld 21.232 20.910
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 158.397 171.847

Koncernen har ingen finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi.

Politik for styring af finansielle risici

Koncernen er som fglge af sin drift, sine investeringer og sin finansiering eksponeret for markedsrisici i form
af renteniveau samt kreditrisici og likviditetsrisici. Koncernen styrer de finansielle risici i koncernen centralt
og koordinerer koncernens likviditetsstyring, herunder kapitalfrembringelse og placering af overskudslikvidi-
tet. Koncernen falger en direktionsgodkendt finanspolitik, der opererer med en lav risikoprofil, saledes at ren-
te- og kreditrisici kun opstar med udgangspunkt i kommercielle forhold. Det er koncernens politik ikke at fore-
tage aktiv spekulation i finansielle risici. Koncernen anvender ikke sikringsinstrumenter.

Valutarisici

Koncernen har begransede valutarisici. Koncernens salgstransaktioner foretages udelukkende i danske kroner,
og varekgb og omkostninger gennemfgres og afregnes i al vaesentlighed ligeledes i danske kroner. Koncernen
har enkelte leverandgrer i udenlandske valutaer, men valutarisikoen i relation hertil betragtes som uvasentlig.
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Noter

26. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Renterisici

Koncernens rentebzrende finansielle aktiver vedrgrer andre tilgodehavender (udlan) og koncernens likvide be-
holdninger.

Rentebaerende finansielle forpligtelser relaterer sig hovedsagligt til 1an fra kreditinstitutter, jf. note 19. Alle
koncernens lan er variabelt forrentede. Der er ikke foretaget afdaekning af renterisiko pa disse Ian.

Likviditetsrisici
Det er koncernens malsztning at have et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til kontinuerligt at kunne disponere
hensigtsmaessigt i tilfeelde af uforudsete udsving i likviditetstraekket.

Kreditrisici

Koncernens vasentligste indkomst er kontantsalg, hvorfor kreditrisici er begransede, og en politik for patagel-
se af kreditrisici medfarer, at alle stgrre kunder og andre samarbejdspartnere Igbende kreditvurderes. Den mak-
simale kreditrisiko knyttet til tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser svarer til den regnskabsmaessige veer-
di heraf.

Finansiel gearing og optimering af kapitalstruktur

Koncernens ledelse vurderer lgbende, om koncernens kapitalstruktur er i overensstemmelse med koncernens
og aktionzrens interesser. Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur, som understatter en langsigtet
veekst og samtidig maksimerer afkastet til koncernens aktionaer ved en optimering af forholdet mellem egenka-
pital og geeld. Koncernens overordnede strategi er uaendret i forhold til sidste ar.

Koncernens kapitalstruktur bestar af geeld, der omfatter finansielle forpligtelser i form af geeld til kreditinstitut-
ter, geeld til tilknyttede selskaber og egenkapital. Den finansielle gearing opgjort som rentebarende geld i for-
hold til egenkapitalen for koncernen kan pr. balancedagen opgeres til 1,0 (2017: 1,4).

Metoder og forudsaetninger for opgarelse af dagsveerdier
For tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, andre tilgodehavender, likvide beholdninger, leverandgrgeeld
og anden geld anses dagsvardien tilnermelsesvist at veere identisk med bogfarte veerdier.

Valutarisici vedrgrende indregnede aktiver og forpligtelser
Koncernen har ikke afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af indregnede finansielle aktiver og for-
pligtelser.
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26. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Likvider

0g Gelds- Usikret
veerdi- Tilgode-  forplig- Netto- Heraf netto-
papirer  havender telser position  afdsekket position
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

EUR 0 0 1.883 1.883 0 1.883
GBP 0 0 741 741 0 741
31.12.2018 0 0 2.624 2.624 0 2.624
EUR 0 0 32 32 0 32
GBP 0 749 749 0 749
31.12.2017 0 0 781 781 0 781

Valutarisikoen pa koncernens leverandgrer i udenlandsk valuta betragtes som uvasentlig, og der er pa denne

baggrund ikke vurderet behov for at udarbejde en fglsomhedsanalyse over egenkapitalens og resultatets fal-

somhed over for valutakursudsving.

Renterisici

Koncernen har i veesentligt omfang rentebarende finansielle aktiver og forpligtelser og er som fglge heraf ud-

sat for renterisici. Om koncernens finansielle aktiver og finansielle forpligtelser kan angives fglgende aftale-

maessige rentetilpasnings- eller udlgbstidspunkter, afhaengigt af hvilken dato der falder farst, samt hvor stor en

andel af de rentebaerende aktiver og forpligtelser, der er fastforrentede. Variabelt forrentede lan betragtes som

havende rentetilpasningstidspunkter, der ligger inden for et ar.
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26. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Rentetilpasnings- eller udlgbstidspunkt
)

|
Heraf Gennem-

Inden for  Mellem Efter fast- snitlig
1ar 20g5ar 5ar I alt forrentet  varighed
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. Ar

Andre tilgodehavender 1.201 4112 4.509 9.822 5.418 5+
Likvide beholdninger 1.043 0 0 1.043 0 1
Geeld til tilknyttede virksomheder ~ 10.450 10.450 79.193 100.093 0
Kreditinstitutter 15.433 0 0 15.433 0 1
31.12.2018 28.127 14.562 83.702 126.391 5.418

Andre tilgodehavender 1.428 4.232 4.441 10.101 10.101 5+
Likvide beholdninger 804 0 0 804 0 1
Geeld til tilknyttede virksomheder 9.200 9.200 73.885 92.285 0 5+
Kreditinstitutter 28.614 0 0 28.614 0 1
31.12.2017 40.046 13.432 78.326 131.804 10.101

Koncernens bankindestaender er placeret pa konti med anfordringsvilkar.

Vedrgrende koncernens variabelt forrentede bankindestaender, bankgzld og ansvarlige 1an ville en stigning pa
1%-point p.a. i forhold til balancedagens renteniveau have haft en negativ indvirkning pa arets resultat og
egenkapital pa 154 t.kr. (2017: 286 t.kr.). Et tilsvarende fald i renteniveau ville have betydet en tilsvarende po-
sitiv indvirkning pa arets resultat og egenkapital.
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26. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Likviditetsrisici

Forfaldstidspunkter for finansielle forpligtelser er specificeret nedenfor fordelt pa de tidsmassige intervaller,
der anvendes i koncernens likviditetsstyring. De specificerede belgb repraesenterer de belgb, der forfalder til
betaling inklusive renter mv.

Mellem Mellem

Under 6 6 0g 12 logh Efter
maneder maneder ar 5ar I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
2018
Ikke-afledte finansielle forpligtelser
Kreditinstitutter 0 0 0 15.433 15.433
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 10.450 41.800 47.843 100.093
Leverandgrgeld 21.639 0 0 0 21.639
Anden geeld 7.783 8.827 4.413 0 21.023
29.422 19.277 46.213 63.276 158.188
2017
Ikke-afledte finansielle forpligtelser
Kreditinstitutter 0 0 0 28.614 28.614
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 9.200 36.800 55.485 101.485
Leverandgrgeld 20.838 0 0 0 20.838
Anden geld 8.456 8.303 4.151 0 20.910

29.294 17.503 40.951 84.099 171.847
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27. Neertstaende parter
Naertstdende parter med bestemmende indflydelse
Falgende parter har bestemmende indflydelse over koncernen:

Navn Hjemsted Grundlag for bestemmende indflydelse
Jens Henrik Filtenborg Brandt ~ Kgbenhavn Direkter og ultimativ hovedaktionger
Bruler ApS Kabenhavn Moderselskab

@vrige nartstaende parter omfatter selskaber kontrolleret af aktionarer, direktions- og bestyrelsesmedlemmer.

Transaktioner mellem nertstaende parter
Koncernen har i regnskabsaret haft fglgende transaktioner med nzrtstaende parter:

o Koncernen har foretaget varekagb hos sgsterselskabet J.C. Filtenborg A/S for 12.476 t.kr. (2017: 13.669
t.kr.)

o Koncernen har solgt materielle anlaegsaktiver til sgsterselskabet J. C. Filtenborg A/S for 780 t.kr. (2017:
0t.kr)

o Managementvederlag mellem Thiele Partner A/S og F.A. Thiele A/S udger 500 t.kr. (2017: 500 t.kr.)

o For vederlag til ledelsesmedlemmer henvises til note 4

o Koncernmellemvarender forrentes. For beskrivelse af starrelsen af koncernmellemvarenderne henvises
til balancen.

28. Aktionzrforhold
Koncernen har registreret falgende aktioneer med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller pa-
lydende veerdi:

Bruler ApS ejer 100% af koncernens aktiekapital og 100% af aktiekapitalens stemmerettigheder.

29. Begivenheder efter balancedagen
Der er efter balancedagen ikke indtradt veesentlige begivenheder af betydning for arsregnskabet.

30. Godkendelse af arsrapport til offentligggrelse
Ledelsen har den 02.04.2019 godkendt narvaerende arsrapport til offentliggerelse. Arsrapporten foreleegges
moderselskabets anpartshaver til godkendelse pa den ordinzre generalforsamling den 10.04.2019.
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31. Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet for 2018 aflegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og danske oplysningskrav til arsrapporter for regnskabsklasse C (mellem), jf. IFRS-
bekendtgerelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven. Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S er et
dansk aktieselskab med hjemsted i Danmark.

Koncernregnskabet afleegges i danske kroner (DKK), der anses for at veere den funktionelle valuta for koncer-
nen.

De vasentligste elementer af anvendt regnskabspraksis og @ndringer i forhold til sidste ar som falge af nye og
@&ndrede standarder er beskrevet nedenfor.

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft

Pa tidspunktet for underskrift af denne arsrapport foreligger der en raekke 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 vasentlig indvirkning pa arsrapporten for de kommende ar, bortset fra ne-
dennagvnte omtale af IFRS 16.

IFRS 16, Leasing

IFRS 16, Leasing blev udsendt i januar 2017 og tradte i kraft 1. januar 2019. IFRS 16 omhandler den regn-
skabsmeessige behandling af leasing og betyder for leasingtager, at alle leasingkontrakter (bortset fra leasing-
kontrakter af kort varighed og vedrgrende aktiver med lav veerdi) skal indregnes i balancen som en brugsret-
tighed og en tilsvarende leasingforpligtelse, og at indregnede leasingaktiver skal afskrives pa samme made som
andre anlagsaktiver. IFRS 16 vil fa vaesentlig indflydelse pd koncernens indregning af leasingaftaler. Koncer-
nens balance vil forages betydeligt, mens koncernens nuvearende ejendomsomkostninger vil blive erstattet af
afskrivninger og renteomkostninger og dermed forbedre resultatet af primeer drift (EBITDA). Koncernens net-
to pengestreamme Vil ikke blive pavirket. Resultatet efter skat vil over tid ikke blive pavirket af praksisendrin-
gen. Koncernen forventer ved implementering af IFRS 16 at anvende den modificerede retrospektive over-
gangshestemmelse, hvilket betyder, at sammenligningstal ikke tilpasses, og at effekten bogferes direkte pa
egenkapitalen primo.

Implementering af nye IFRS-standarder
Koncernen har implementeret nye og endrede IFRS-standarder samt fortolkningsbidrag for 2018, hvilket ikke
har medfgrt &endringer i regnskabspraksis.
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IFRS 9, Finansielle instrumenter

IFRS 9 aflgser 1AS 39 Finansielle instrumenter: Indregning og maling og omhandler den regnskabsmassige
behandling af finansielle aktiver og forpligtelser i relation til klassifikation og maling, regnskabsmassig sik-
ring og veerdiforringelse.

Der er ikke foretaget &ndring i anvendt regnskabspraksis for nedskrivninger, da det vurderes, at tilgodehaven-
der fra salg af varer og tjenesteydelser ikke har veesentlig kreditrisiko.

Koncernen har ingen sikringsinstrumenter.

IFRS 15, Indtaegter fra kontrakter med kunder

IFRS 15, Omszatning fra kontrakter med kunder medfgrer, at indtegter skal indregnes pa en made, der afspej-
ler overfarslen af tjenesteydelser til kunderne, med et belgh, svarende til det selskabet forventer at veere beret-
tiget til for leveringen af tjenesteydelsen. Standarden har ikke haft effekt pa koncernens indregning af indteg-
ter og medfarer derfor ingen &ndring i anvendt regnskabspraksis.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S og
dets dattervirksomheder. Koncernregnskabet udarbejdes ved at sammenlaegge regnskabsposter af ensartet ka-
rakter. De regnskaber, der anvendes til brug ved konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncer-
nens regnskabspraksis.

Ved konsolideringen elimineres koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemveerender og udbyt-
ter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.
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Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelsestids-
punktet og stiftelsestidspunktet. Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over virksomheden
faktisk overtages. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede totalindkomstopggrelse
frem til henholdsvis afhandelses- og afviklingstidspunktet. Afhaendelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kon-
trollen over virksomheden faktisk overgar til tredjemand.

Ved kgb af nye virksomheder, hvor koncernen opnar bestemmende indflydelse over den erhvervede virksom-
hed, anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtel-
ser og eventualforpligtelser males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Langfristede aktiver, der overtages
med salg for gje, males dog til dagsvardi fratrukket forventede salgsomkostninger. Omstruktureringsomkost-
ninger indregnes alene i overtagelsesbalancen, hvis de udgar en forpligtelse for den overtagne virksomhed. Der
tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Kabsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det erlagte vederlag for den overtagne virksomhed.
Hvis vederlagets endelige fastsettelse er betinget af en eller flere fremtidige begivenheder, indregnes disse til
dagsveerdien heraf pa overtagelsestidspunktet. Omkostninger, der vedrgrer virksomhedsovertagelsen, indreg-
nes i resultatet ved afholdelsen.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem pa den ene side kabsvederlaget for den erhvervede virksomhed, vaer-
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 éarligt for veerdiforringelse. Hvis den regn-
skabsmaessige veerdi af aktivet overstiger dets genindvindingsveerdi, nedskrives det til den lavere genindvin-
dingsveerdi.

Ved negative forskelsbelgb (negativ goodwill) revurderes de opgjorte dagsveerdier, det opgjorte kgbsvederlag
for virksomheden, veerdien af minoritetsinteresser i den overtagne virksomhed og dagsverdien af tidligere er-
hvervede kapitalinteresser. Hvis forskelsbelgbet fortsat er negativt, indregnes forskelsbelgbet som en indtegt i
resultatet.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om identifikation eller maling af overtagne aktiver, forplig-
telser, eventualforpligtelser eller fastlaeggelsen af kabsvederlaget, sker farste indregning pa grundlag af forelg-
bigt opgjorte vaerdier. De forelgbigt opgjorte veerdier kan reguleres, eller yderligere aktiver eller forpligtelser
indregnes, indtil 12 maneder efter overtagelsen, hvis der er fremkommet ny information vedrgrende forhold,
der eksisterede pa overtagelsestidspunktet, som ville have pavirket opgerelsen af veerdierne pa overtagelses-
tidspunktet. Efterfglgende endringer i sken over betingede kgbsvederlag indregnes som hovedregel direkte i
resultatet.
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Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end den funktionelle valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens
kurs. Tilgodehavender, geeld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-
gen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagen og
henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatet som finansielle poster. Materielle og imma-
terielle aktiver, varebeholdninger og andre ikke-moneteere aktiver, der er kgbt i fremmed valuta og males med
udgangspunkt i historiske kostpriser, omregnes til transaktionsdagens kurs.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og a&ndring af udskudt skat, indregnes i resultatet med den del, der
kan henfares til arets resultat, og direkte pd egenkapitalen eller i anden totalindkomst med den del, der kan
henfares til posteringer henholdsvis direkte pa egenkapitalen og i anden totalindkomst.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de pa balancedagen gaeldende skattesatser og -regler.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmassige og skattemaessige verdier af aktiver og forpligtelser, bortset fra udskudt skat pa midlertidige
forskelle, der er opstaet ved enten farste indregning af goodwill eller ved farste indregning af en transaktion,
der ikke er en virksomhedssammenslutning, og hvor den midlertidige forskel konstateret pa tidspunktet for for-
ste indregning hverken pavirker det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige indkomst.

Der indregnes udskudt skat af midlertidige forskelle forbundet med kapitalandele i dattervirksomheder, med-
mindre moderselskabet har mulighed for at kontrollere, hvornar den udskudte skat realiseres, og det er sand-
synligt, at den udskudte skat ikke vil blive udlgst som aktuel skat inden for en overskuelig fremtid.

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

/Endring i udskudt skat som falge af &ndringer i skattesatser eller -regler indregnes i resultatet, medmindre den
udskudte skat kan henfares til transaktioner, der tidligere er indregnet direkte pa egenkapitalen eller i anden to-
talindkomst. | sidstnaevnte tilfzlde indregnes a@ndringen ligeledes direkte pa egenkapitalen henholdsvis i anden
totalindkomst.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettigede skattemassige underskud, indregnes
i balancen med den veerdi, 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 pa 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.

Totalindkomstopggarelse

Nettoomsaetning

Indteegter ved salg af handelsvarer og tjenesteydelser indgar i nettoomsetningen pa tidspunktet for overfarsel
af kontrol, hvis indteegten kan opgeres palideligt. Lejeindtaegter, franchiseindtegter og linseabonnementer ind-
regnes over aftalernes lgbetid. Omsetningen opgares efter fradrag af moms, afgifter og rabatter.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug mal til kostpris, reguleret for sedvanlige lagernedskrivnin-
ger.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundeer karakter set i forhold til koncernens hovedakti-
viteter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger af primaer karakter set i forhold til koncernens hovedakti-
viteter.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til koncernens perso-
nale.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
pa galdsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta, tilleeg og godtgarelser under acontoskatteordningen
samt nedskrivning pa finansielle aktiver.
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Balancen

Goodwill

Goodwill indregnes og males ved farste indregning som forskellen mellem pé den ene side kostprisen for den
overtagne virksomhed, veardien af minoritetsinteresser i den overtagne virksomhed og dagsverdien af tidligere
erhvervede kapitalandele og pa den anden side dagsveerdien af de overtagne aktiver, forpligtelser og eventual-
forpligtelser, jf. beskrivelsen under afsnittet om koncernregnskab.

Ved indregning af goodwill fordeles goodwillbelgbet pa de af koncernens aktiviteter, der genererer selvstaen-
dige indbetalinger (pengestramsfrembringende enheder). Fastleeggelsen af pengestremsfrembringende enheder
falger den ledelsesmassige struktur og den interne gkonomistyring og -rapportering i koncernen.

Goodwill afskrives ikke, men testes minimum én gang arligt for veerdiforringelse, jf. nedenfor.

Lejerettigheder

Lejerettigheder males ved farste indregning til kostpris. Lejerettigheder afskrives lineart over den forventede
brugstid. Afskrivningsperioden udger sedvanligvis 10-11 ar.

Lejerettigheder nedskrives til eventuel lavere genindvindingsveerdi, jf. afsnittet om nedskrivning nedenfor.
Materielle aktiver

Andre anlag, driftsmateriel og inventar samt indretning af lejede lokaler males til kostpris med fradrag af ak-

kumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
gering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er Klar til at blive taget i brug.

Hvis anskaffelsen eller brugen af aktivet forpligter koncernen til at afholde omkostninger til nedrivning eller
retablering af aktivet, indregnes de skannede omkostninger hertil som henholdsvis en hensat forpligtelse og en

del af kostprisen for det pageeldende aktiv.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket restvaerdien. Restveerdien er det forventede belgb, som
vil kunne opnas ved salg af aktivet i dag efter fradrag af salgsomkostninger.

Andre anleag, driftsmateriel og inventar 3-8 ar
Indretning af lejede lokaler 5-10 ar

Afskrivningsmetoder, brugstider og restveerdier revurderes arligt.
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Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi,
Jf. afsnittet om nedskrivning nedenfor.

Nedskrivning af materielle og immaterielle aktiver

De regnskabsmassige vardier af materielle aktiver og immaterielle aktiver med bestemmelige brugstider gen-
nemgas pa balancedagen for at fastsatte, om der er indikationer pa verdiforringelse. Hvis dette er tilfeldet,
opgares aktivets genindvindingsveerdi for at fastsla behovet for eventuel nedskrivning og omfanget heraf.

For goodwill opggres genindvindingsverdien arligt, uanset om der er konstateret indikationer pa verdiforrin-
gelse.

Hvis aktivet ikke frembringer pengestramme uafhangigt af andre aktiver, opgares genindvindingsveerdien for
den mindste pengestremsfrembringende enhed, som aktivet indgar i. Genindvindingsverdien opgares som den
hgjeste veerdi af aktivets henholdsvis den pengestrgmsfrembringende enheds dagsveerdi med fradrag af salgs-
omkostninger og kapitalveerdien. Nar kapitalvaerdien opgeres, tilbagediskonteres skgnnede fremtidige penge-
strgmme til nutidsveerdi ved at anvende en diskonteringssats, der afspejler dels aktuelle markedsvurderinger af
den tidsmaessige veerdi af penge og dels de serlige risici, der er tilknyttet henholdsvis aktivet og den penge-
stramsfrembringende enhed, og som der ikke er reguleret for i de skannede fremtidige pengestramme.

Hvis henholdsvis aktivets og den pengestramsfrembringende enheds genindvindingsverdi er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi, nedskrives den regnskabsmaessige veerdi til genindvindingsvardien. For penge-
stramsfrembringende enheder fordeles nedskrivningen, sdledes at goodwillbelgb nedskrives farst, og dernaest
fordeles et eventuelt resterende nedskrivningsbehov pa de gvrige aktiver i enheden, idet det enkelte aktiv dog
ikke nedskrives til en veerdi, der er lavere end dets dagsveerdi fratrukket forventede salgsomkostninger.

Nedskrivninger indregnes i resultatet. Ved eventuelle efterfalgende tilbagefarsler af nedskrivninger som falge
af endringer i forudsatninger for den opgjorte genindvindingsveerdi forhgjes henholdsvis aktivets og den pen-
gestrgamsfrembringende enheds regnskabsmaessige veerdi til den korrigerede genindvindingsvardi, dog maksi-
malt til den regnskabsmaessige vaerdi, som aktivet eller den pengestramsfrembringende enhed ville have haft,
hvis nedskrivning ikke var foretaget. Nedskrivning af goodwill tilbagefares ikke.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode (equity-metoden).
Dette indeberer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedens regnskabsmassige
indre veerdi med tilleeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tilleeg af urealiserede, forholdsmaessige in-
terne fortjenester og tab.
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Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsveerdi, hvis denne er
lavere.

Kostprisen for handelsvarer, ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsesprisen med tilleg af hjemtagel-
sesomkostninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser samt andre tilgodehavender.

Tilgodehavender males ved farste indregning til dagsvaerdi og efterfalgende til amortiseret kostpris, der sed-
vanligvis svarer til nominel veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Udbytte
Udbytte indregnes pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Geeld til kreditinstitutter

Geld til kreditinstitutter males pa tidspunktet for lanoptagelse til dagsveerdi fratrukket eventuelle transaktions-
omkostninger. Efterfglgende males geld til kreditinstitutter til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen
mellem provenuet ved lanoptagelsen og det belgb, der skal tilbagebetales, indregnes i totalindkomstopgarelsen
over laneperioden som en finansiel omkostning ved at anvende den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser méles ved farste indregning til dagsveerdi fratrukket eventuelle transaktionsom-
kostninger. Efterfglgende males forpligtelserne til amortiseret kostpris ved at anvende den effektive rentes me-
tode, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i totalindkomstopgarelsen som
en finansiel omkostning over laneperioden.
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Pengestremsopggarelsen

Pengestrgmsopggarelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved drets begyndelse og udgang.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat under pengestramme vedrgrende investe-
ringsaktiviteter. | pengestramsopggarelsen indregnes pengestramme vedrarende kabte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestramme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestramme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opgeres som driftsresul-
tatet, reguleret for ikke-kontante driftsposter, endringer i driftskapital samt betalte finansielle indtaegter, finan-
sielle omkostninger og selskabsskat. Pengestramme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i
forbindelse med kab og salg af virksomheder og finansielle aktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg
mv. af immaterielle og materielle aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i moderselskabets anpartskapital og
omkostninger forbundet hermed samt optagelse og indfrielse af 1an, afdrag pa rentebarende geld, kab og salg
af egne aktier samt udbetaling af udbytte.

Pengestramme i anden valuta end den funktionelle valuta indregnes i pengestrgmsopggerelsen ved at anvende
gennemsnitlige valutakurser for manederne, medmindre disse afviger veasentligt fra de faktiske valutakurser pa
transaktionstidspunkterne. I sidstnavnte tilfeelde 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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Moderselskabets totalindkomstopggrelse for 2018

2018 2017

Note t.kr. t.kr.
Andre eksterne omkostninger (25) (23)
Resultat af primeer drift (EBIT) (25) (23)
Indtaegter fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder 17.000 22.000
Finansielle indtaegter 582 713
Finansielle omkostninger (2.177) (2.848)
Resultat for skat 15.380 19.842
Skat af arets resultat 3 356 475
Arets resultat 15736 20.317

Totalindkomstopggarelse
Arets resultat svarer til arets totalindkomst.
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Moderselskabets balance pr. 31.12.2018

31.12. 31.12.

2018 2017

Note t.kr. t.kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4 147.693 147.693
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 10.000 0
Tilgodehavender fra tilknyttede virksomheder 83.908 66.350
Finansielle aktiver 241.601 214.043
Langfristede aktiver 241.601  214.043
Tilgodehavende selskabsskat 5 357 475
Tilgodehavender 357 475
Kortfristede aktiver 357 475
Aktiver 241,958 214518
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Moderselskabets balance pr. 31.12.2018

31.12. 31.12.

2018 2017

Note t.kr. t.kr.

Aktiekapital 6 500 500
Overfart resultat 83.550 67.814
Egenkapital 84.050 68.314
Geeld til tilknyttede virksomheder 147.434 136.981
Langfristede forpligtelser 147.434 136.981
Geeld til tilknyttede virksomheder 10.450 9.200
Anden geld 24 23
Kortfristede forpligtelser 10.474 9.223
Forpligtelser 157.908  146.204
Passiver 241958  214.518
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Moderselskabets egenkapitalopggrelse for 2018

Egenkapital 01.01.2017

Totalindkomst
Egenkapital 31.12.2017

Totalindkomst
Egenkapital 31.12.2018

Aktie- Overfart
kapital resultat I alt
t.kr. t.kr. t.kr.
500 47.497 47.997
0 20.317 20.317
500 67.814 68.314
0 15.736 15.736
500 83.550 84.050
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Moderselskabets pengestremsopggrelse for 2018
2018 2017

Note t.kr. t.kr.
Resultat af primeer drift (EBIT) (25) (23)
/ndring i nettoarbejdskapital 1 1
Pengestrgmme vedrgrende primeer drift (24) (22)
Modtagne finansielle indtaegter 582 713
Betalte finansielle omkostninger (2.177) (2.848)
Modtagne selskabsskatter og sambeskatningsbidrag 474 617
Pengestremme vedrgrende drift (1.145) (1.540)
Kab af kapitalandele i associerede virksomheder (10.000) 0
Udbytte 17.000 22.000
Pengestremme vedrgrende investeringer 7.000 22.000
Zndring i mellemveerender med tilknyttede virksomheder (5.856)  (20.460)
Pengestrgmme vedrgrende finansiering* (5.856)  (20.460)
AEndring i likvider 0 0
Likvider 01.01. 0 0

Likvider 31.12.

Belgbene i pengestramsopggrelsen kan ikke direkte udledes af arsrapporten.

* Bevaegelser udger alene kontante pengestramme.
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2018 2017
t.kr. t.kr.
1. Finansielle indtaegter
Renter fra tilknyttede virksomheder 582 713
Renteindteegter fra finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris 582 713
2. Finansielle omkostninger
Renter til tilknyttede virksomheder 2.177 2.848
Renteomkostninger for finansielle instrumenter, der males til amortiseret
kostpris 2.177 2.848
3. Skat af arets resultat
Aktuel skat (356) (475)
/ndring i udskudt skat 0 0
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 0
(356) (475)
Regnskabsarets aktuelle selskabsskat er beregnet ud fra en skatteprocent pa 22% (2017: 22%).
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
2018 2018 2017 2017
t.kr. % t.kr. %
Resultat for skat 15.380 19.842
Beregnet skat ved en skatteprocent pa 22% (2017: 22%) 3.384 22 4.365 22
Skattemaessig veerdi af ikke-skattepligtige
gevinster (3.740) (24,3) (4.840) (24,4)
(356) (2,3) (475) (2,4)
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Noter

Til- AsSo-
knyttede  cierede
virksom-  virksom-

heder heder

4. Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kostpris 01.01.
Tilgang
Kostpris 31.12.

Nedskrivninger 01.01.
Avrets afskrivninger

Nedskrivninger 31.12.

Regnskabsmaeessig veerdi 31.12.

171.837 0
0 10.000

171.837 10.000

(24.144)
0 0
(24.144) 0

147.693 10.000

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males i moderselskabets balance til kostpris med fra-

drag af eventuelle nedskrivninger.

De tilknyttede og associerede virksomheder bestar af falgende:

Andel af
Ejerandel Stemmerettigheder
31.12.2018  31.12.2017  31.12.2018  31.12.2017
Hjemsted % % % % Aktivitet
F.A. Thiele Kgbenhavn 100 100 100 100 Optikerforretninger
A/S
Thiele Partner Kgbenhavn 100 100 100 100 Franchiseaktivitet
A/S
SEC Holding Kagbenhavn 25 0 25 0 Specialleger
2015 ApS
2018 2017
t.kr. t.kr.
5. Tilgodehavende selskabsskat
Tilgodehavende selskabsskat er indregnet saledes i balancen:
Tilgodehavende selskabsskat 357 475
Tilgodehavende selskabsskat 31.12. 357 475
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Noter

6. Aktiekapital
Aktiekapitalen bestar af 1 aktie a 500 t.kr. Aktien er fuldt indbetalt. Aktien er ikke opdelt i klasser, og der er
ikke knyttet seerlige rettigheder til aktien.

7. Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

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 selskabs-
skatten, der matte pahvile de sambeskattede selskaber.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for koncernforbundne selskabers bankgeeld. Bankgelden udger, ud
over det i balancen i koncernregnskabet anfarte, 65.192 t.kr. pr. 31. december 2018 (2017: 63.792 t.kr.).

Selskabets bankforbindelse har til sikkerhed for sit mellemvarende taget virksomhedspant pa op til 60 mio.kr.
Pantet omfatter koncernens fordringer, varelager, driftsmateriel mv. samt goodwill.

2018 2017
t.kr. t.kr.
8. Finansielle risici og finansielle instrumenter
Kategorier af finansielle instrumenter
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 83.908 66.350
Finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris 83.908 66.350
Geeld til tilknyttede virksomheder, lang 147.434 136.981
Geeld til tilknyttede virksomheder, kort 10.450 9.200
Anden geld 24 22
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 157.908 146.203

Selskabet har ingen finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi.
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Politik for styring af finansielle risici
Der henvises til koncernregnskabets note 26 for en beskrivelse af politikken for styring af finansielle risici.

Selskabet er som fglge af sin drift, sine investeringer og sin finansiering eksponeret for markedsrisici i form af
renteniveau samt kreditrisici og likviditetsrisici. Selskabet styrer de finansielle risici i selskabet centralt og ko-
ordinerer selskabets likviditetsstyring, herunder kapitalfrembringelse og placering af overskudslikviditet. Sel-
skabet falger en direktionsgodkendt finanspolitik, der opererer med en lav risikoprofil, saledes 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 ingen valutarisici. Transaktioner foretages udelukkende i danske kroner.

Renterisici

Det er selskabets politik at afdeekke renterisici pa koncernens Ian, nar det vurderes, at rentebetalingerne kan
sikres pa et tilfredsstillende niveau i forhold til omkostningerne forbundet hermed. Afdakningen foretages
normalt ved indgaelse af renteswaps, hvor variabelt forrentede 1an omlagges til en fast rente.

Likviditetsrisici

Selskabets likviditetsstyring sker i samarbejde med sgsterselskaberne i koncernen. Det er koncernens malsat-
ning at have et tilstreekkeligt likviditetsberedskab til kontinuerligt at kunne disponere hensigtsmeessigt i tilfeel-
de af udsving i likviditetstraekket.

Kreditrisici
Selskabet har ingen kreditrisici.

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 understgtter en langsigtet veekst
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 ar.

Selskabets kapitalstruktur bestar af geeld, der omfatter finansielle forpligtelser i form af geeld til tilknyttede sel-
skaber og egenkapital.

Metoder og forudsaetninger for opgarelse af dagsveerdier
For anden gaeld anses dagsvaerdien tilnaermelsesvist at veere identisk med bogfarte veerdier.
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8. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Valutarisici vedrgrende indregnede aktiver og forpligtelser

Selskabet har ikke eksponering i fremmed valuta vedrgrende aktiver og forpligtelser, hvorfor der ikke er ind-
regnet afledte finansielle instrumenter til sikring af indregnede finansielle aktiver og forpligtelser.

Valutarisikoen betragtes derved som uvaesentlig, og der er pa denne baggrund ikke vurderet behov for at udar-
bejde en falsomhedsanalyse over egenkapitalens og resultatets falsomhed over for valutakursudsving.

Renterisici

Selskabet har i veesentligt omfang rentebzerende finansielle aktiver og forpligtelser og er som falge heraf udsat
for renterisici. Om selskabets finansielle aktiver og finansielle forpligtelser kan angives fglgende aftalemaessi-
ge rentetilpasnings- eller udlgbstidspunkter, afhaengigt af hvilken dato der falder fagrst, samt hvor stor en andel
af de rentebarende aktiver og forpligtelser, der er fastforrentede. Variabelt forrentede 1an betragtes som ha-
vende rentetilpasningstidspunkter, der ligger inden for et ar.

Rentetilpasnings- eller udlgbstidspunkt
)

\
Heraf Gennem-

Inden for  Mellem Efter fast- shitlig
1ar 2o0g5ar 5ar I alt forrentet  varighed
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. ar

Tilgodehavender hos tilknyttede

virksomheder 83.908 0 0 83.908 0 1
Geeld til tilknyttede virksomheder ~ 10.450 41.800 105.634 157.884 0 5+
31.12.2018 94.358 41.800 105.634 241.792 0
Tilgodehavender hos tilknyttede

virksomheder 66.350 0 0 66.350 0 1
Geeld til tilknyttede virksomheder 9.200 36.800 100.181 146.181 0 5+

31.12.2017 75.550 36.800 100.181 212.531 0
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8. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Likviditetsrisici

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

Mellem Mellem

Under 6 6 0g 12 logh Efter
maneder maneder ar 5ar I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
2018
Ikke-afledte finansielle forpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 10.450 41.800 105.634 157.884
Anden geld 24 0 0 0 24
24 10.450 41.800 105.634 157.908
2017
Ikke-afledte finansielle forpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 9.200 36.800 100.181 146.181
Anden geld 22 0 0 0 22

22 9.200 36.800 100.181 146.203

9. Neertstaende parter
Nertstaende parter med bestemmende indflydelse
Falgende parter har bestemmende indflydelse over selskabet:

Navn Hjemsted Grundlag for bestemmende indflydelse
Jens Henrik Filtenborg Brandt ~ Kgbenhavn Direktgr og ultimativ hovedaktionaer
Bruler ApS Kgbenhavn Moderselskab

@vrige nartstaende parter omfatter selskaber kontrolleret af aktionarer, direktions- og bestyrelsesmedlemmer.

Transaktioner mellem nertstaende parter
Koncernen har i regnskabsaret haft falgende transaktioner med nzrtstaende parter:

) Koncernmellemvearender forrentes. For beskrivelse af starrelsen af koncernmellemvarender henvises til
balancen.
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10. Aktioneerforhold
Selskabet har registreret folgende anpartshaver med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller
palydende veerdi:

Bruler ApS ejer 100% af koncernens aktiekapital og 100% af aktiekapitalens stemmerettigheder.

11. Koncernforhold
Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S indgar i koncernregnskabet for Bruler ApS.

12. Begivenheder efter balancedagen
Der er efter balancedagen ikke indtradt veesentlige begivenheder af betydning for arsregnskabet.

13. Godkendelse af arsrapport til offentliggarelse

Ledelsen har den 02.04.2019 godkendt narvaerende arsrapport til offentliggerelse. Arsrapporten foreleegges
moderselskabets anpartshaver til godkendelse pa den ordinzre generalforsamling den 10.04.2019. Det indstil-
les til generalforsamlingen, at der ikke udloddes udbytte for 2018.

14. Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet for 2018 for selskabet afleegges i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav til arsrapporter for regnskabsklasse B, jf. IFRS-
bekendtgerelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven. Holdingselskabet af 17. december 2004 A/S er et
dansk aktieselskab med hjemsted i Danmark.

Arsregnskabet afleegges i danske kroner (DKK), der anses for at veere den funktionelle valuta for selskabet.
Arsrapporten er aflagt pa basis af historiske kostpriser bortset fra visse finansielle instrumenter, der males til
dagsverdi. De vesentligste elementer af anvendt regnskabspraksis og @ndringer i forhold til sidste ar som fal-

ge af nye og andrede standarder er beskrevet nedenfor.

Moderselskabet anvender grundleeggende samme regnskabspraksis for indregning og maling som koncernen.
De tilfeelde, hvor moderselskabets regnskabspraksis afviger fra koncernens, er beskrevet nedenfor.
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14. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males til kostpris.

Hvis kostprisen overstiger kapitalandelenes genindvindingsveerdi, nedskrives til denne lavere veerdi. Hvis der
udloddes mere i udbytte, end der samlet set er indtjent i virksomheden siden erhvervelse af kapitalandelene,
anses dette som en indikation pa veerdiforringelse.

Ved salg af kapitalandele opgares fortjeneste eller tab som forskellen mellem den regnskabsmassige veerdi af
de solgte kapitalandele og dagsvardien af salgsprovenuet.



