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Ledelsespitegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato aflagt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 for
Baunegard ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU og yderligere danske oplysningskrav.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsiret 1.
januar - 31. december 2016.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kokkedal, den 15. juni 2017

Direktion

oS &L

Britt Bunck ‘ Richard Gustav Bunck
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Baunegard ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Baunegard ApS for regnskabséret 01.01.2016 - 31.12.2016, der omfatter to-
talindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestramsopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU

og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabséret 01.01.2016
-31.12.2016 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yder-

ligere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet 1 revisionspéteg-
ningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af selskabet i overensstem-
melse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gal-
dende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det

er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-

sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet

ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til

arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlin-

formation i ledelsesberetningen.
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Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i &rsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den intermne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et

arsregnskab uden vaesentlig 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 arsregnskabet pa grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille

driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet

Vores mél er at opné hej grad af sikkerhed for, om érsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad
af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil
afdakke vaesentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformation kan opstd som folge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har

indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pd grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfores 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:

° Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnér
revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke
at opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

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

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

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pé grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbun-
det med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsatte drif-
ten. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere op-
merksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrakkelige,

modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opniet frem til
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datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsaette driften.

° Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om Arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pd en sddan

maéde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revi-
sionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol,

som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den overste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrerende uaf-
haengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at pavirke vores

uafhengighed og, hvor dette er relevant, tilherende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den everste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var
mest betydelige ved revisionen arsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved revisi-
onen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspétegning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker, at
forholdet offentliggeres, eller i de yderst sjaldne tilfeelde, hvor vi fastslér, at forholdet ikke skal kommunikeres
i vores revisionspategning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne forventes at veje

tungere end de fordele den offentlige interesse har af sédan kommunikation.
Kebenhavn, den 15.06.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

}%I( jelgaard
statsautoriSeret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Baunegard ApS har som hovedaktivitet at eje aktier i North Media A/S samt at investere i andre virksomheder
og anden hermed beslagtet virksomhed.

For en mere fyldestgerende beskrivelse af North Media A/S’ aktiviteter henvises til arsrapporten for North Media
A/S for 2016.

Udvikling i aktivitet og ekonomiske forhold

Aret 2016 udviste et underskud efter skat pa 29,4 mio.kr. mod et underskud efter skat pa 17,4 mio.kr. det fore-
gaende 4r. Selskabets egenkapital pr. 31. december 2016 udger 238,0 mio.kr. mod 267,4 mio.kr. pr. 31. december
2015.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som vurderes at have indflydelse p4 bedemmelsen af &rsrap-

porten.
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Totalindkomstopgerelse

Andre driftsindtaegter
Andre eksterne omkostninger

Personaleomkostninger

Resultat af primzer drift (EBIT)
Afkast fra aktieinvesteringer
Finansielle indtegter

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Anden totalindkomst

Totalindkomst

Forslag til resultatdisponering

Overfort til naste ar

2016 2015
t.kr. t.kr.
756 720
(581) (557)
(1206)  (1.205)
(1.031)  (1.042)
(28.641)  (16.423)
223 141
(29.449)  (17.324)
105 (62)
(29.344)  (17.386)
0 0
(29.344)  (17.386)
(29.344)  (17.386)
(29.344)  (17.386)
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Aktiver

Investeringsejendom

Langfristede aktieinvesteringer

Finansielle aktiver

Langfristede aktiver

Tilgodehavende selskabsskat
Andre tilgodehavender
Kortfristede aktieinvesteringer
Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver

Aktiver

2016 2015

Note t.kr. t.kr.
6 7.400 7.400
7 156.661 172.100
164.061 179.500
164.061 179.500
1.701 118
38 144
7 70.429 84,708
1.993 3.079
74.161 88.049
238.222 267.549
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Passiver
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Anpartskapital 8 229 229
Overfort resultat 237.808 267.152
Egenkapital 238.037  267.381
Anden geeld 185 168
Kortfristede forpligtelser 185 168
Geeldsforpligtelser 185 168
Passiver 238222 267.549
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 01.01.2015
Arets resultat
Anden totalindkomst

Egenkapital 31.12.2015

Egenkapital 01.01.2016
Arets resultat
Anden totalindkomst

Egenkapital 31.12.2016

Anparts-  Overfort
kapital resultat I alt
t.kr. t.kr. t.kr.
229 284.538 284.767
- (17.386)  (17.386)
- 0 0
229 267.152 267.381
229 267.152 267.381
- (29.344)  (29.344)
- 0 0
229 237.808 238.037
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Pengestromsopgorelse

Resultat af primer drift (EBIT)
Andring i nettoarbejdskapital

Pengestreamme vedrerende primzer drift

Modtagne renter
Betalt/modtagen selskabsskat

Pengestromme vedrerende drift

Langfristede aktieinvesteringer
Kortfristede aktieinvesteringer

Modtagne udbytter, kortfristede aktieinvesteringer

Pengestromme vedrerende investeringer
Pengestromme vedrerende finansiering
Andring i likvider

Likvider primo

Likvider ultimo

2016 2015
t.kr. t.kr.
(1.031)  (1.042)
123 (79)
(908)  (L.121)
223 141
(1.478) 89
(2.163) (891)
217)  (12.883)
2.121 12.887
1.173 877
1.077 881
0 0
(1.086) (10)
3.079 3.089
1.993 3.079
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Baunegérd ApS er fra 2016 overgéet til at aflaegge arsrapport i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards ("IFRS™) som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til &rsrapporter for
regnskabsklasse B, jf. IFRS-bekendtgerelsen udstedt i henhold til &rsregnskabsloven, idet Baunegérd ApS op-
fylder definitionen pé en investeringsvirksomhed, da selskabet udelukkende har til formal at investere midler
med henblik pa at opn3 afkast af den investerede kapital i form af indtaegter, veerdistigninger eller begge dele, jf.
i ovrigt reglerne i IFRS 10 og IAS 27, som blandt andet specifikt stiller krav om, at datterselskaber males til
dagsveerdi. Selskabet har pa dette grundlag undladt fra 2016 at udarbejde og offentliggere koncernregnskab.

Tidligere aflagde Baunegérd ApS &rsregnskab i henhold til &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabs-
klasse C med blandt andet krav om udarbejdelse af koncernregnskab. I moderselskabet blev datterselskaber malt

til dagsvaerdi, og overgangen til IFRS har saledes ikke pévirket resultat og egenkapital i moderselskabet.

Overgangen til IFRS i moderselskabet har medfert enkelte @ndringer i opstillingsform, benzvnelser og klassi-

fikationer. Sammenligningstal er tilpasset i overensstemmelse hermed.

Implementering af nye og ®endrede standarder samt fortolkringsbidrag
Implementeringen af nye og &ndrede standarder og fortolkningsbidrag med ikrafttreedelse 1.1.2016 har ikke

givet anledning til &endringer i anvendt regnskabspraksis.

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft

P4 tidspunktet for offentliggerelse af denne arsrapport foreligger der en raekke nye eller &ndrede standarder og
fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og som derfor ikke er indarbejdet i selskabets &rsregnskab.
Det er ledelsens vurdering, at disse ikke vil i veesentlig indvirkning pé arsregnskabet for de kommende regn-

skabsar.

Omregning af fremmed valuta
Arsregnskabet afleegges i danske kroner (DKK), der er den funktionelle valuta for selskabet.

Transaktioner i anden valuta end selskabets funktionelle valuta omregnes ved forste indregning til transaktions-
dagens kurs. Tilgodehavender, galdsforpligtelser og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er af-
regnet p& balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstir mellem trans-
aktionsdagens kurs og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen

som finansielle poster.

Skat
Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og @ndring af udskudt skat, indregnes i resultatet med den del, der
kan henferes til arets resultat, og i anden totalindkomst eller direkte pa egenkapitalen med den del, der kan

henfores til posteringer henholdsvis i anden totalindkomst og direkte pa egenkapitalen.
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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 gzldende skattesatser og -regler.

Udskudt skat méales ved at anvende de skattesatser, der er vedtaget pa balancedagen, og som er gldende, nr
den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser
eller -regler indregnes i resultatet, medmindre den udskudte skat kan henfores til poster, der tidligere er indregnet
direkte pa egenkapitalen eller i anden totalindkomst. I sidstnaevnte tilfaelde indregnes @ndringen ligeledes direkte

pé egenkapitalen henholdsvis i anden totalindkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettigede skattemassige underskud, indregnes 1
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 vurde-
res pa hver balancedag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstreekkelig skattepligtig
indkomst til, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

Selskabet er administrationsselskab i en sambeskatning med portefaljeselskaber. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede selskaber 1 forhold til disse skattepligtige indkomster. (Fuld fordeling

med refusion vedrerende skattemasssige underskud)

Totalindkomstopgerelsen
Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtagter omfatter lejeindtagter fra selskabets investeringsejendom, der indtegtsfores med det be-

leb, der vedrarer regnskabséret.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter generelle selskabsomkostninger.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets personale.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter finansielle indteegter og finansielle omkostninger.

Finansielle indtagter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, renteindtagter
samt nettokursgevinster vedrerende verdipapirer. Udbytte fra aktieinvesteringer indregnes, nar der er erhvervet

endelig ret til udbyttet.
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Finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrerende vardipapirer samt bankgebyrer

m.v.

Balancen
Investeringsejendom
Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opnd lejeindtagter eller kapitalgevinster.

Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens kebspris og eventu-

elle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfolgende til dagsverdi, der reprasenterer det beleb, som ejendommen pa
balancedagen vil kunne salges for til en uafhengig keber. Ejendommens dagsveerdi revurderes drligt. Andringer

i dagsvaerdi indregnes i resultatet i det regnskabséar, hvor s&ndringen opstér.

Aktieinvesteringer

Aktieinvesteringer méles til dagsveerdi via resultatet.

Investering i North Media A/S og evrige aktieinvesteringer i bersnoterede veerdipapirer males til berskurs pr.

balancedagen, mens for evrige aktieinvesteringer, der alle er unoterede, fastsattes dagsverdien til en skennet

dagsveerdi.

Aktieinvesteringer klassificeres som langfristede henholdsvis kortfristede aktieinvesteringer, hvor strategiske
aktieinvesteringer klassificeres som langfristede, herunder investering i North Media A/S. Investeringer i gvrige
bersnoterede vardipapirer betragtes som en omsatningsbeholdning, der klassificeres som kortfristede aktiein-

vesteringer.

I visse tilfzlde suppleres aktieinvesteringer i unoterede virksomheder med risikovillig lanekapital. Sddanne ud-
14n klassificeres sammen med de aktieinvesteringer, som de relaterer sig til, og de males til dagsveerdi, og dags-

veerdireguleringer preesenteres sammen med dagsvardireguleringer for aktieinvesteringerne.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles ved ferste indregning til dagsveerdi og efterfolgende til amortiseret kostpris, eksklusive

udlén til unoterede virksomheder, der — som navnt ovenfor — klassificeres sammen med de aktieinvesteringer,

som de knytter sig til.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger bestar af indestdende pé anfordringskonti i banker.
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Noter

Finansielle forpligtelser
Finansielle forpligtelser males ved forste indregning til dagsveerdi fratrukket eventuelle transaktionsomkostnin-

ger. Efterfolgende males forpligtelserne til amortiseret kostpris.

Pengestromsopgorelsen
Pengestremsopgerelsen prasenteres efter den indirekte metode og viser pengestremme vedrerende drift, inve-

steringer og finansiering samt likviderne ved érets begyndelse og slutning.

Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet, reguleret for ikke-kontante driftsposter
og sendringer i driftskapital, reguleret for den i regnskabséaret afregnede sclskabsskat, der kan henferes til drifts-

aktiviteterne.

Pengestromme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af aktiein-

vesteringer, inkl. eventuelle udlén af risikovillig lanekapital, samt modtaget afkast.

Pengestremme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i selskabets aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed, samt optagelse og indfrielse af 14n, afdrag pa rentebarende gald, keb af egne kapitalandele
samt udbetaling af udbytte.

2. Vaesentlige regnskabsmaessige skon, forudsztninger og usikkerheder

Ved anvendelse af selskabets regnskabspraksis, der er beskrevet i note 1, foretager ledelsen vurderinger og sken
af samt opstiller forudsetninger for den regnskabsmessige vaerdi af aktiver og forpligtelser, som ikke
umiddelbart kan udledes af andre kilder. Disse skon og forudsetninger er baseret pd historiske erfaringer og
andre relevante faktorer. De faktiske udfald kan afvige fra disse sken. De foretagne sken og de underliggende
forudseetninger revurderes lebende. Zndringer til foretagne regnskabsmaessige sken indregnes i den
regnskabsperiode, hvori &ndringen finder sted, og i fremtidige regnskabsperioder, hvis @ndringen béde pavirker

den periode, hvori @ndringen finder sted, og efterfelgende regnskabsperioder.

Veesentlige regnskabsmeessige vurderinger forbundet med anvendelse af regnskabspraksis
I forbindelse med anvendelsen af den i note 1 beskrevne regnskabspraksis har ledelsen, ud over skensmassige
vurderinger, som er beskrevet efterfolgende, foretaget folgende regnskabsmassige vurderinger, med veesentlig

indvirkning pa indregnede belab:

Opgorelse af dagsveerdi
Selskabet maler investeringsejendom og aktieinvesteringer, inkl. udlén af risikovillig lanekapital, til dagsveerdi.

For bersnoterede vardipapirer fastsattes dagsvaerdien til berskurs pr. balancesagen (niveau 1 i IFRS dagsvardi-
hierarkiet). For evrige investeringer opgeres dagsveerdier i vaesentligt omfang baseret pé ikke-observerbar input

(niveau 3 i IFRS dagsvardi-hierarkiet). De foretagne sken over ikke-observerbare input i forbindelse med
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opgerelse af dagsveerdier er beskrevet i Note 6 Investeringsejendomme, i Note 7 Aktieinvesteringer samt Note

9 Finansielle risici og finansielle instrumenter.

2016 2015
t.kr. t.kr.
3. Personaleomkostninger
Lenninger 1.200 1.200
Sociale omkostninger 6 5
1.206 1.205
Gennemsnitligt antal ansatte 1 1
2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Afkast fra aktieinvesteringer
Kursregulering North Media A/S (10.178)  (46.366)
Nedskrivninger, langfristede aktieinvesteringer (7.478) (4.290)
Afkast langfristede aktieinvesteringer (17.656)  (50.656)
Realiserede og urealiserede kurstab, kortfristede aktieinvesteringer (12.158) 33.356
Aktieudbytter 1.173 877
Afkast kortfristede aktieinvesteringer (10.985) 34.233

(28.641)  (16.423)

5. Skat af arets resultat
Sambeskatningsbidrag 105 (62)

(2016; indtegt, 2015; omkostning) 105 (62)

Skat af arets resultat kan fordeles séledes:

Beregnet skat ved en skatteprocent pa 22% (2015: 23,5%) (indtaegt i begge ar) 6.478 4.071
Aktiegevinster, der kan modregnes i fremferbare kildetab 0 7.838
Ikke-fradragsberettigede kurstab og nedskrivninger (3.883)  (11.904)
Ikke-bogfert muligt sambeskatningsbidrag 2.490 0
Diverse 0 67)
105 (62)

Effektiv skatteprocent ikke meningsfuld
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Selskabet har fremferte aktietab, der alene kan anvendes til modregning i fremtidige aktiegevinster. Ved udgan-
gen af 2016 udger veerdien heraf 15.073 tkr. (2015: 15.073 t.kr.). Verdien heraf er ikke indregnet, men ind-
tegtsfores i stedet i de ar, hvor der opnds mulighed for at anvende de fremforte aktietab, hvilket var tilfzldet i
2015.

Selskabet forventer et skattemaessigt underskud 1 2016. Som felge af usikkerhed om, hvorvidt de evrige selskaber
i den sambeskatning, som selskabet er administrationsselskab for, kan anvende underskuddet, er vaerdien af de
skattemeessige underskud ikke indregnet i rsregnskabet for 2016, men vil blive indtagtsfort, nr der faktisk vil
blive modtaget sambeskatningsbidrag fra evrige sambeskattede selskaber, som matte have anvendt selskabets

skattemaessige underskud.

Der péahviler ikke selskabet udskudt skat, hverken i 2016 eller 2015.

2016 2015

t.kr. t.kr.
6. Investeringsejendom
Dagsvzrdi primo 7.400 7.400
Arets vaerdireguleringer 0 0
Dagsveerdi ultimo 7.400 7.400
Lejeindtaegter 756 720
Driftsomkostninger, der ikke overvaltes til lejer (33) (3%)
Resultat for finansielle poster og skat 723 685

Dagsvaerdien er fastsat pa baggrund af intern vurdering foretaget af ledelsen i selskabet (niveau 3 i IFRS dags-
veerdihierarki). Ejendommen er placeret i Nordsjeelland og anvendes til industriformal. Ejendommen er fuldt
udlejet. Lejeaftale kan opsiges med kort varsel. Dagsvardien er fastsat pa baggrund af et internt fastsat afkastkrav
pa 8% p.a, hvilket vurderes at vare markedskomfort for typen og beliggenheden af selskabets investeringsejen-

dom samt under hensyntagen til den korte uopsigelighed.

2016 2015
t.kr. t.kr,
7. Aktieinvesteringer
Langfristede aktieinvesteringer:
Dagsverdi-
Ejerandel Hjemsted hierarki
Datterselskaber:
North Media A/S 56% Seborg Niveau 1 149.277 159.455
Invest 88 A/S 100%  Fredensborg Niveau 3 0 0

Fluimedix ApS 75% Taastrup Niveau 3 0 4.000
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7. Aktieinvesteringer (fortsat)

Associerede selskaber:

Travelmarket A/S 34% Vejle
Lean Linking ApS 42% Arhus

Kortfristede aktieinvesteringer:

Barsnoterede aktier

Aktieinvesteringer i alt 31.12

Niveau 3

Niveau 3

Niveau 1

149.277 163.455
2016 2015
t.kr. tkr.

7.384 7.384
0 1.261
7.384 8.645

156.661 172.100
70.429 84.708

227.090 84.507

I henhold til anvendt regnskabspraksis indregner Baunegard ApS aktieinvesteringer — inkl. tilherende risikovillig

lanekapital - til dagsvaerdi via resultatopgerelsen.

Det er selskabets overordnede politik at anvende to metoder til vaerdianseettelse af aktieinvesteringer:

Niveau 1 — officiel borskurs

Investeringen i North Media A/S og i bersnoterede veerdipapirer i evrigt males til den officiclle berskurs pr.

balancedagen.

Niveau 3 — skensmzessig fastsattelse af dagsvaerdi for unoterede investeringer

Selskabets investeringer i unoterede selskaber er primert i opstartsvirksomheder dels i form af egenkapital og

dels i form af risikovillig 1&nekapital med mezzaninlignende vilkér. I overenstemmelse med gzldende praksis

for f.eks. venture selskaber, fastsaettes dagsveerdi til kostpris indtil der foreligger andre verificerbare oplysninger

om virksomhedernes vardi, typisk i forbindelse med overdragelse af ejerandele eller tilforsel af ny kapital fra

nye medejere (“price of recent investment™), hvorefter vaerdien justeres hertil. Hvis det er 4benbart, at vaerdien

er faldet, vil der blive nedskrevet til en lavere vurderet dagsveerdi fastsat under under hensyntagen til den indre

veerdi og likviditeten i de enkelte selskaber.

Investeringerne i unoterede aktier optaget til dagsvaerdi baseret pd niveau 3 i dagsvaerdihierarkiet har udviklet

sig som folger:

Regnskabsmaessig veerdi 1. januar
Urealiseret gevinst/tab i resultatet

Arets investering

2016 2015
tkr. t.kr.
12.645 4.052
(7.478)  (4.290)
2217 12.883
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Regnskabsmzssig vaerdi 31. december 7.384 12.645

Overforsler mellem niveau 1 og 3

Der er ikke foretaget overforsler mellem niveau 1 og 3.

Selskabet erhvervede i 2015 en aktiepost i Travelmarket A/S fra selskabets hovedanpartshaver til en kurs base-
ret pa seneste noterede kurs pé First North for Travelmarket A/S blev afnoteret pr. 1. juli 2015. Investeringen
er pa dette grundlag betragtet som vaerende mélt i henhold til niveau 3 i IFRS dagsvardi hierarkiet.

8. Anpartskapital
Anpartskapitalen bestar af 228.566 anparter. Anparterne er fuldt indbetalte. Anparterne er ikke opdelt i klasser,
og der er ikke knyttet serlige rettigheder til anparterne.

2016 2015

t.kr. t.kr.
Antal anparter 01.01 229 229
Antal anparter 31.12 229 229
Der udloddes ikke udbytte for 2016 (2015: 0 t.kr.)
9. Finansielle risici og finansielle instrumenter

2016 2015

t.kr. t.kr.
Kategorier af finansielle instrumenter:
Langfristede aktieinvesteringer 156.661 172.100
Kortfristede aktieinvesteringer 70.429 84.708
Finansielle aktiver, der males til dagsvzerdi via resultatet 227.090 256.808
Andre tilgodehavender 38 144
Likvide beholdninger 1.993 3.079
Udlén og tilgodehavender 2.031 3.223
Anden gald 185 168

Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 185 168
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Valutarisici
Selskabet har ikke valutarisici udover de risici, der knytter sig til investeringer i udenlandske bersnoterede aktier.

I disse tilfzelde vurderes valutarisikoen at vaere indeholdt i den samlede investeringsrisiko.

Likviditetsrisici
Selskabet har ikke finansielle geldsforpligtelser.

Kreditrisici

Som led i selskabets investeringer i unoterede aktier suppleres sidanne investeringer i nogle tilfzelde med risi-
kovillig l&nekapital. Sddanne udlan betragtes som en del af den samlede investering og kreditrisikoen indgar
som en del af vurderingen af investeringernes samlede dagsverdi, og derfor foretages derfor i disse tilfaelde ikke

en sarskilt vurdering af kreditrisikoen.

Renterisici
Baunegard ApS har en begranset renterisiko.

Selskabets udlan af risikovillig ldnekapital gennemfares med forskellige former for forrentning dels i form af
fast forrentning og dels forrentning baseret pd mezzanin-lignende vilkar. Risikoen vurderes herved mere at knytte

sig til dagsveerdien af lanekapitalen end at repraesentere en sarskilt renterisiko.

10. Neertstidende parter
Nezrtstiende parter med kontrol
Selskabet kontrolleres af Richard Gustav Bunck, Fredensborg.

Transaktioner med nzertstiende parter

Selskabet erhvervede i 2015 en aktiepost 1 Travelmarket A/S fra hovedaktionaren for 7,4 mio.kr. baseret péd
seneste tilgaengelig kurs pé First North for Travelmarket A/S blev afnoteret 1 2015.

Selskabet har herudover i 2016 og 2015 tilfert egenkapital og risikovillig 14nekapital til visse af sine dattersel-
skaber og associerede virksomheder.

Selskabet er administrationsselskab i en sambeskatning og afregner pa vegne af de sambeskattede selskaber den
samlede selskabsskat til SKAT og afregner sambeskatningsbidrag med de sambeskattede selskaber.

11. Eventualforpligtelser

Baunegard ApS indgér i en dansk sambeskatning som administrationsselskab. Selskabet haefter derfor ifalge
selskabsskattelovens regler herom fra og med 1. juli 2012 for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat
pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Fra 1. januar 2013, hafter selskabet ogsa for

indkomstskatter for de sambeskattede selskaber.
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12. Begivenheder efter balancedagen
Der har ikke varet begivenheder efter balancedagen, som vurderes at p&virke vurderingen af drsregnskabet for
2016.

13. Godkendelse af arsrapport til offentliggerelse

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmodet 15. juni 2017 godkendt denne &rsrapport til offentliggerelse den 15. juni
2017. Arsrapporten foreleegges selskabets anpartshaver til godkendelse pa den ordinzere generalforsamling den
15. juni 2017.



