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BIRANDT

revision & radgivning

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt &rsrapporten for 2016 for BUL Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Thisted, den 2. juni 2017

Direktion

Niels Kollerup Christensen
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i BUL Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for BUL Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Ars-
regnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet 1 overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vores 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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdackke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

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:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

. 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 vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

° Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Thisted, den 2. juni 2017

BRANDT

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 25 49 21 45

Tage Gamborg Holm

statsautoriseret revisor
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BIRANDT
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Selskabsoplysninger
Selskabet BUL Holding ApS
Sebrinken 18
7700 Thisted
CVR-nr.: 26 60 14 36
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Direktion Niels Kollerup Christensen
Revision BRANDT, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Associerede virksomheder

Thyparken 10
7700 Thisted

OU Varnja Farmid, Estland
OU Vikertiht, Estland
Hedegaard Peick A/S, Thisted
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for BUL Holding ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed.

ZEndring i anvendt regnskabspraksis som folge af zendret arsregnskabslov

Virksomheden har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni 2015. Dette med-
forer ingen @ndring til anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis
som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmassige skon af belagb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

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

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

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

Resultatopgerelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser,
samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtegter og omkostninger ind-
regnes i resultatopgerelsen med de belagb, der vedrarer regnskabsaret.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmessig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pé kon-
cerngoodwill.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Finansielle anlegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes 1 balancen til den forholdsmeessige andel af virksom-
hedens regnskabsmassige indre vardi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af reste-
rende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfores under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
kostprisen. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevagelser i associerede virksomheder.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af associerede virksomheder opgeres som forskellen mellem afstéel-
sessummen og den regnskabsmessige vaerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive resterende kon-
cerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resul-
tatopgerelsen under finansielle poster.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdi af identificerbare overtagne aktiver og
forpligtelser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i
associerede virksomheder og afskrives over den vurderede ekonomiske brugstid, der fastlegges pé bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger mak-
simalt 20 ar og er lengst for strategisk erhvervede virksomheder med en sterk markedsposition og lang
indtjeningsprofil. Den regnskabsmeessige veerdi af goodwill vurderes lgbende og nedskrives over resultat-
opgerelsen i de tilfaelde, hvor den regnskabsmaessige vaerdi overstiger de forventede fremtidige nettoind-
teegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel vardi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imedegé forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Gealdsforpligtelser

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket s&edvanligvis svarer til nominel veaerdi.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

BIRANDT

revision & radgivning

Note 2016 2015
Andre eksterne omkostninger -15.593 -11.644
Bruttoresultat -15.593 -11.644
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder -189.393 -97.965
@vrige finansielle omkostninger -2.363 -20.793
Resultat for skat -207.349 -130.402
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat -207.349 -130.402
Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 0 -73.170
Disponeret fra overfort resultat -207.349 -57.232
Disponeret i alt -207.349 -130.402
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Balance 31. december
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Aktiver
Anlzgsaktiver

2 Kapitalandele i associerede virksomheder 2.466.156 2.655.549
Finansielle anlaegsaktiver i alt 2.466.156 2.655.549
Anlzgsaktiver i alt 2.466.156 2.655.549
Omsatningsaktiver
Andre tilgodehavender 589.064
Tilgodehavender i alt 589.064
Likvide beholdninger 597.198 23.727
Omsatningsaktiver i alt 597.198 612.791
Aktiver i alt 3.063.354 3.268.340

BUL Holding ApS - Arsrapport for 2016 8



Balance 31. december

BIRANDT

revision & radgivning

Passiver
Egenkapital
Virksomhedskapital 125.000 125.000
Overfort resultat 2.839.091 3.046.440
Egenkapital i alt 2.964.091 3.171.440
Gezldsforpligtelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 6.000 6.000
Anden gzld 93.263 90.900
Kortfristede galdsforpligtelser i alt 99.263 96.900
Gealdsforpligtelser i alt 99.263 96.900
Passiver i alt 3.063.354 3.268.340
1 Virksomhedens vasentligste aktiviteter
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Egenkapitalopgorelse
Reserve for net-
toopskrivning
Virksomhedska-  efter den indre  Overfort resul-

pital  veerdis metode tat I alt
Egenkapital 1. januar 2015 125.000 73.170 3.103.672 3.301.842
Resultatandel 0 -73.170 -57.232 -130.402
Egenkapital 1. januar 2016 125.000 0 3.046.440 3.171.440
Resultatandel 0 0 -207.349 -207.349
125.000 0 2.839.091 2.964.091
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Noter

1. Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Hovedaktiviteten har i lighed med tidligere ar bestdet af at besidde aktier i Hedegaard Peick A/S

samt anparter i andre selskaber.

31/12 2016 31/12 2015

2.  Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 2016 2.802.365 935.698
Tilgang i érets lab 0 3.400.000
Afgang i arets lab 0 -1.533.333
Kostpris 31. december 2016 2.802.365 2.802.365
Opskrivninger 1. januar 2016 -146.816 73.170
Omregning til valutakurs -7.910 2.855
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill -161.617 795.528
Arets tilbageforsler pa afgang 0 -177.081
Udbytte 0 -874.391
Arets skat -19.866 33.103
Opskrivninger 31. december 2016 -336.209 -146.816
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2016 2.466.156 2.655.549

Associerede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel
OU Varnja Farmid Estland 24.4 %
OU Vikertiht Estland 17,2 %
Hedegaard Peick A/S Thisted 50,0 %
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