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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt &rsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016 for Bjerno
Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmazssig, og efter min opfattelse giver drsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af re-

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

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holte, den 5. april 2017

Direktion

Ll



Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhaengige revisors revisionspitegning

Til anpartshaveren i Bjerno Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bjerno Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes ef-
ter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle 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 vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er n&ermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet 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 vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnédede revisionsbevis er tilstrakkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pd 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet

Vores mal er at opnd hoj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Haj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation, nir sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pd grundlag af arsregnskabet.



Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafthangige revisors revisionspategning

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hogjere
end ved vasentlig fejlinformation forirsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intem kontrol.

o0 Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

00 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er vesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gare opmarksom pé oplysninger herom i irsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspitegning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke langere kan fortsatte driften.

o0 Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnéet ved revisionen cller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i henhold
til drsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet va-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 5. april 2017

Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 34 20 99 36

ichdel Beuche
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger
Selskabet Bjerno Holding ApS
Sevej 9
Selierad
2840 Holte
CVR-nr.: 28 2791 59
Regnskabsér: 1. januar - 31. december
Direktion Anders Bjerno
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Stockholmsgade 45
2100 Kebenhavn @
Bankforbindelse Nykredit Bank A/S

Associeret virksomhed HPG Holding A/S, Kebenhavn



Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formdl er at fungere som holdingsselskab samt udeve investeringsvirksomhed, aktiv som
passiv samt gvrige aktiviteter i tilknytning hertil.

Usadvanlige forhold
Der har i regnskabséret ikke varet usikkerhed ved indregning og méling.

Udvikling i aktiviteter og okonomiske forhold

Det ordinazre resultat efter skat udger 13.039 t.kr. mod 21.837 tkr. sidste &r. tkr. Ledelsen anser drets
resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb
Der er fra balancetidspunktet og frem til i dag ikke indtradt forhold, som vil kunne forrykke vurderingen
af drsrapporten vasentligt.



Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bjerno Holding ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmel-
ser for en klasse B-virksomhed.

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

Generelt om indregning og miling

I resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af @ndrede
regnskabsmessige skeon af belab, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt beleb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

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

Resultatopgerelsen

Bruttotab
Bruttotab indholder andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Personaleomkostninger

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansiclle aktiver og forpligtelser,
samt tilleeg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtagter og omkostninger ind-
regnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrorer regnskabséret.

Skat af arets resultat

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

Balancen

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandel i associeret virksomhed

Kapitalandel i associeret virksomhed indregnes i balancen til den forholdsmassige andel af virksomhe-
dens regnskabsmassige indre vardi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af reste-
rende verdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandel i associeret virksomhed overfares under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vardis metode i det omfang, den regnskabsmessige vardi overstiger
kostprisen. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevagelser i associeret virksomhed.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsverdien med henblik pa at imedega forventede tab.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Veardipapirer og kapitalandele, der er indregnet under oms®tningsaktiver, méles til dagsveerdi (barskurs)
pd balancedagen.

Egenkapital

Reserve for opskrivninger

Under reserve for opskrivninger indregnes opskrivninger pa grunde og bygninger med fradrag af udskudt
skat. Reserven reduceres, ndr opskrevne bygninger reduceres i verdi som folge af afskrivninger. Reduk-
tionen udger forskellen mellem afskrivning pa grundlag af bygningernes omvurderede regnskabsmazssige
veerdi og afskrivning pd grundlag af bygningernes oprindelige kostpris. Reserven opleses helt eller delvis
ved salg af grunde og bygninger og formindskes ved nedskrivning af grunde og bygninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen. Foresléet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare generalforsamling (dekla-
rationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

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

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

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nir den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat.

Gzldsforpligtelser
Andre geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vardi.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

2016 2015
Note kr. t.kr.
Bruttotab -115.215 -95
1 Personaleomkostninger 0 -500
Driftsresultat -115.215 =595
Indtegt af kapitalandel i associeret virksomhed 15.447.616 13.934
Indtegter af andre kapitalandele 0 -3
Andre finansielle indtzgter 2.701.729 11.650
@vrige finansielle omkostninger -5.060.687 -580
Resultat for skat 12.973.443 24.406
2 Skat af arets resultat 65.716 -2.569
Arets resultat 13.039.159 21.837
Forslag til resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode 9.449.265 10.014
Udbytte for regnskabséret 5.000.000 5.000
Overfores til overfort resultat 0 6.823
Disponeret fra overfort resultat -1.410.106 0

Disponeret i alt 13.039.159 21.837
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Balance 31. december

Note

Aktiver

2016 2015

kr. t.kr.

Anlzegsaktiver
Kapitalandel i associeret virksomhed 63.968.441 54.519
Finansielle anlegsaktiver i alt 63.968.441 54.519
Anleegsaktiver i alt 63.968.441 54.519
Omsaztningsaktiver
Andre tilgodehavender 526.120 205
Tilgodehavender i alt 526.120 205
Verdipapirbeholdning 37.549.329 43.313
Verdipapirer i alt 37.549.329 43.313
Likvide beholdninger 1.941.431 320
Omszetningsaktiver i alt 40.016.880 43.838
Aktiver i alt 103.985.321 98.357
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Balance 31. december

Passiver
2016 2015
Note kr. tkr.
Egenkapital
4 Virksomhedskapital 125.000 125
4 Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode 55.168.943 45.720
4 Foreslaet udbytte for regnskabsaret 5.000.000 5.000
4 Overfort resultat 43.640.676 45.051
Egenkapital i alt 103.934.619 95.896
Galdsforpligtelser
Selskabsskat 0 2.397
Anden geld 50.702 64
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 50.702 2.461
Galdsforpligtelser i alt 50.702 2.461
Passiver i alt 103.985.321 98.357

5 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
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Noter

2016 2015
kr t.kr
1. Personaleomkostninger
Lenninger og gager 0 500
0 500
2. Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 18.725 2.569
Regulering af tidligere rs skat -84.441 0
-65.716 2.569
3. Kapitalandel i associeret virksomhed
Kostpris 1. januar 2016 8.800.000 8.800
Kostpris 31. december 2016 8.800.000 8.800
Opskrivninger 1. januar 2016 45.719.678 33.862
Arets resultat for afskrivninger p goodwill 15.447.114 13.934
Udbytte -5.998.351 -2.077
Opskrivninger 31. december 2016 55.168.441 45.719
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2016 ~ 63.968.441 54.519
Associeret virksomhed:
Hjemsted Ejerandel

HPG Holding A/S Kabenhavn 23%
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Noter

4.

Egenkapital

Reserve for
NEWOOPSianv-
ning efter den Foresliet
Virksomheds- indre vardis udbytte for Overfort
kapital metode regnskabséret resultat
Kr. Kr. K. K.
Egenkapital 1. januar 2016 125.000 45.719.678 5.000.000 45.050.782
Udloddet udbytte V] Y -3.0uu.uuy v
Arets overfarte overskud
eller underskud 0 9.449.265 0 -1.410.106
Udloddet udbytte 0 0 5.000.000 0
Egenkapital 31. december
2016 125.000 55.168.943 5.000.000 43.640.676

Anpartskapitalen bestdr af anparter i multipla 4 kr. 1.000.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Der er ikke registreret sikkerhedsstillelser og haftelser.



