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ADVOSION

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2016 for Bigadan Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2016 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -

31. december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skanderborg, den 14. juni 2017

Direktion

Karsten Buchhave
direktar

Bestyrelse

Emma Cordsen Buchhave Ghita Cordsen Nielsen Karsten Buchhave



ADVOSION

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Bigadan Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bigadan Holding A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vort ansvar ifslge disse standarder og krav er narmere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uafhangige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vor gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vor opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsastte
driften, at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vort mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vassentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusi-
on. Hej grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der ud-
fares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaelden-
de i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nér sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugeme
tresffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:



ADVOSION

DEN UAFHZAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

 lIdentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vor konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvasrgelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesasttelse af intern kontrol.

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

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om selskabets evne til at
fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vor revisionspategning
gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
straekkelige, modificere vor konklusion. Vor konklusioner er baseret p& det revisionsbevis, der er opna-
et frem til datoen for vor revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at
selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

 Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pé en s&dan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vor revision af arsregnskabet er det vort ansvar at laese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vor viden
opnéet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kresvede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vae-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Skanderborg, den 14. juni 2017

ADVOSION
Statsautoriseret revisionspartnerselskab

Ole Christensen
tatsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet Bigadan Holding A/S,
Vroldvej 168
8660 Skanderborg
CVR-nr.: 25146190
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemsted: Skanderborg
Bestyrelse Emma Cordsen Buchhave

Ghita Cordsen Nielsen

Direktion Karsten Buchhave, direkter

Revision ADVOSION
Statsautoriseret revisionspartnerselskab
Krayer Kielbergs Vej 3, 5 th.
8660 Skanderborg
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HOVED- OG NOGLETAL

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved falgende hoved- og nggletal:

2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Hovedtal

Bruttotab -53 -34 -24 -3 1.296
Arets resultat 52.818 34.086 22,237 20.672 14.487
Balancesum 318.280 218.550 218.821 125.288 102.366
Egenkapital 250.674 145.288 136.202 118.015 97.342
Nagletal

Soliditetsgrad 78,8% 66,5% 62,2% 94,2% 95,1%
Forrentning af egenkapital 26,7% 24,2% 17,5% 19,2% 14,9%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger og vejledning. Der
henvises til definitioner i afsnittet for anvendt regnskabspraksis.

Ved aendring af regnskabspraksis er der foretaget tilpasning af sammenligningstal tilbage fra 2012. Der
henvises til omtale heraf i afsnittet for anvendt regnskabspraksis.
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LEDELSESBERETNING

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at drive investeringsvirksomhed, herunder ved besiddelse af kapitalandele i andre
selskaber samt anden hertil eller efter ledelsens sken knyttet virksomhed. Via datterselskaber driver
selskabet virksomhed med etablering og drift af biogasanlag samt radgivningsvirksomhed der knytter sig
hertil.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2016 udviser et overskud pa kr. 52.818.227, og selskabets balance pr.
31. december 2016 udviser en egenkapital pa kr. 250.674.233.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.



ADVOSION

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Bigadan Holding A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2016 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtzegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregulering-
er af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige @konomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil frag4 sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen
Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er
oplyst.

Bruttotab er et sammendrag af nettoomsaetning, esendring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling
samt andre driftsindteegter med fradrag af omkostninger til ravarer og hjslpematerialer og andre eksterne
omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler,
tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, gaeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditidn samt tillleg og godtgerelse under
acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes indre veerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillzeg af ureali-
serede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller nega-
tiv goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmazessig negativ indre
veerdi males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgo-
dehavendet er uerholdeligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte
forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaes-
sige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendel-
sen af arsrapporten for Bigadan Holding A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under opgarelse af
goodwill.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med en Igbetid under 3 maneder, og
som uden hindring kan omseettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for vaerdi-
gendringer.

Egenkapital
Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Udbytte indreghes som en forpligtelse
pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Geaeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandarer, tilknyttede virksomheder samt anden gzeld, males
til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

10



ADVOSION

Bruttotab

RESULTATOPGGRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Foreslaet udbytte

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Overfort resultat

Note 2016 2015

kr. kr.
-52.599 -33.708
-52.599 -33.708
53.484.067 34.365.543
21.123 106.111
1.572.482 1.431.650
2 -2.400.605 -1.902.716
52.624.468 33.966.880
193.759 118.622
52.818.227 34.085.502
50.000.000 25.000.000
3.505.190 16.471.654
-686.963 -7.386.152
52.818.227 34.085.502
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BALANCE 31. DECEMBER

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlagsaktiver

Anlzgsaktiveri alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Tilgodehavender

Veardipapirer

Vardipapirer

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiveri alt

Note 2016 2015
kr. kr.

4 251.160.502 145.109.305
5 4.371.732 4.590.609
255.532.234 149.699.914
255.532.234 149.699.914
37.195.396 50.400.547
0 266.615
37.195.396 50.667.162
16.681.328 0
16.681.328 0
8.870.904 18.182.779
62.747.628 68.849.941
318.279.862 218.549.855

12



ADVOSION

BALANCE 31. DECEMBER

Note 2016 2015
kr. kr.

Passiver

Selskabskapital 1.000.000 1.000.000
Reserve for opskrivninger 133.012.099 55.402.099
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 41.087.621 37.624.234
Overfort resultat 25.574.513 26.261.476
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 50.000.000 25.000.000
Egenkapital 6 250.674.233  145.287.809
Geeld til tilknyttede virksomheder 67.595.629 73.140.447
Gaeld til selskabsdeltagere og ledelse 0 106.599
Anden gzeld 10.000 15.000
Kortfristede galdsforpligtelser 67.605.629 73.262.046
Galdsforpligtelser i alt 67.605.629 73.262.046
Passiveri alt 318.279.862  218.549.855
Eventualposter m.v. 7

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 8

13
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NOTER
2016 2015
kr. kr.
Finansielle indtaegter
Renteindteegter fra tilknyttede virksomheder 1.180.850 1.395.853
Andre finansielle indteegter 391.632 35.797
1.572.482 1.431.650
Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 2.311.195 1.832.430
Andre finansielle omkostninger 39.067 70.286
Valutakurstab 50.343 0
2.400.605 1.902.716
Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat -193.759 -118.622
-193.759 -118.622

14
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NOTER
2016 2015
kr. kr.
4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2016 52.353.581 52.322.514
Valutakursregulering 24.146 0
Tilgang i arets lgb 0 31.067
Afgang i arets lab -1.067 0
Kostpris 31. december 2016 52.376.660 52.353.581
Veerdireguleringer 1. januar 2016 92.755.724 83.320.181

Arets afgang -65.949 0

Avrets resultat 53.484.067 34.365.543
Udbytte til moderselskabet -25.000.000 -25.000.000
Arets opskrivninger, netto 77.610.000 0
Veerdireguleringer 31. december 2016 198.783.842 92.755.724

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016 251.160.502  145.109.305

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital  ejerandel

Bigadan A/S Skanderborg 744.521 DKK 100%
Fangel Bioenergi ApS Skanderborg 125.000 DKK 100%
Herning Bioenergi A/S Skanderborg 501.000 DKK 100%
Horsens Bioenergi ApS Horsens 80.000 DKK 100%
Nysted Bicenergi ApS Skanderborg 50.000 DKK 100%
Bioman ApS Skanderborg 50.000 DKK 100%
Kalundborg Bioenergi ApS Skanderborg 50.000 DKK 60%
Farm Invest ApS Skanderborg 150.000 DKK 75%
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5

NOTER

2016 2015
kr. kr.
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2016 4.320.000 4.320.000
Kostpris 31. december 2016 4.320.000 4.320.000
Veerdireguleringer 1. januar 2016 270.609 164.498
Arets resultat 21.123 106.111
Udbytte -240.000 0
Veerdireguleringer 31. december 2016 51.732 270.609
Regnskabsmassig veerdi 31. december 2016 4.371.732 4.590.609
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Selskabs- Stemme- og

Navn Hjemsted kapital ejerandel
Limfjordens Bioenergi ApS Frederiksberg 80.000 DKK 12%
Egenkapital

Reserve for

nettoopskriv-

ning efter den Foreslaet ud-

Selskabs-  Reserve for op- indre veerdis Overfort bytte for regn-
kapital skrivninger metode resultat skabsaret | alt

Egenkapital 1, januar 2016 1.000.000  55.402.089  37.624.23¢ 26261476  25000.000 145.287.809
Betalt ordinaert udbytte 0 0 0 0 -25000.000  -25.000.000
Arets opskrivning 0 77.610.000 0 0 0 77.610.000
Valutakursregulering udenlandske enheder 0 0 -41.803 0 0 -41.803
Arets resultat 0 0 3.505.190 -686.963  50.000.000  52.818.227
Egenkapital 31. december 2016 1.000.000  133.012.099  41.087.621 25574513  50.000.000  250.674.233
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NOTER

Eventualposter m.v.

Selskabet kautionerer som selvskyldner for bankgzeld og entreprengrgarantier i danske
koncernselskaber samt et tysk koncernselskab.

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber og heefter solidarisk og ubegraenset
sammen med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Ingen
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