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L edel sespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2016 for PBR Invest ApS.

Arsrapporten aflagygesi overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Det er min 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.

L edel sesberetningen indeholder efter min opfattel se en retvisende redegarelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.

Charlottenlund, den 09/02/2017

Direktion

Peter Bundgaard Rerdam
Direktion
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Den uafheengige revisor s pategning pa
ar sregnsk abet

Til kapitalgjernei PBR INVEST ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for PBR Invest ApS for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016, der om-fatter
resultatopgerel se, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2016 -
31.12.2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmel se med international e standarder om revision og de yderli-gere
krav, der er gaeddende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neamere beskre-vet i
revisionspategningens afsnit " Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaangige af
selskabet i overensstemmel se med international e etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gaddende 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 tilstraskkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

L edelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsoven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for
ngdvendig for at udarbejde et rsregnskab uden vassentlig fejl information, uanset om denne skyldes
besvigelser eler fgl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsate
driften, at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet
pagrundlag 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.

Revisorsansvar for revisionen af regnskabet

Vores ma er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vassentlig fejl
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfaresi overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaddendei Danmark, altid vil afdakke vassentlig fejl information, ndr sddan findes. Fejl information kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel se pa de gkonomiske beslutninger, som
regn-skabsbrugerne tradfer pa grundlag af arsregnskabet.

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

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejl information i arsregnskabet, uanset om den-ne
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skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disserisici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejl information forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejl
information forarsaget af fejl, idet besvigel ser kan omfatte sammensvaargel ser, dokumentfalsk, bevidste
udeladel ser, vildledning eller tilsidesadtel se af intern kontrol.

« Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdel se af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vassentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsadte driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vassentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaaksom
pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne op-lysninger ikke er tilstraskkelige, 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 medfere, at selskabet ikke laangere
kan fortsadte driften.

» Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
note-oplysningerne, samt om arsregnskabet af spejler de underliggende transaktioner og begivenheder paen
sadan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledel sesber etningen
L edelsen er ansvarlig for ledel sesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke |edel sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om |edel sesberetningen.

| tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at lasse |edel sesberetningen og i den
forbindel se overveje, om |edel sesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejl information.

Vores ansvar er derudover at overvele, om ledel sesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-hold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at |edel sesberetningen er i overensstemmel se med

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmel se med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejl information i ledel sesberetningen.

K gbenhavn, 09/02/2017

Anders Oldau Gjelstrup Jakob Lindberg
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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L edelsesberetning

Hovedaktiviteter
Selskabets hovedaktivitet er at gje kapitalandele i finansielle virksomheder.Sel skabets hovedaktivitet er at

gje kapitalandele i finansielle virksomheder.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
PBR Invest ApS gjer indirekte en betydelig gjerandel i BLS Capital Fondsmadgerselskab A/S, hvis resultat i
vaesentligt omfang er pavirket af udviklingen pa de global e aktiemarkeder.

Arets resultat for 2016 udger 13.339 t.kr. (2015: 15.475 t.kr.) og anses for tilfredsstillende. Der forventes
endvidere et positivt resultat for det kommende regnskabsar.

Begivenheder efter regnskabets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Generdlt

Aktiver indregnesi balancen, nér det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaadi kan males pdlideligt.

Forpligtelser indregnesi balancen, nar selskabet som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaadi kan males palideigt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

| resultatopgerel sen indregnes indtasgter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrerer regnskabsaret.

Resultatopger else

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaggter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og
-tab vedrerende vaadi-pa-pirer, gaddsforpligtel ser og transaktioner i fremmed valuta samt tillasg og
godtgerel ser under acontoskatteordningen.

Skat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og aandring af udskudt skat, indregnesi resultatopgerel sen med
den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfersel sberettigede skattemaessige underskud,
indregnesi balancen med den vaadi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Balance

Kapitalandelei associer ede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre veardis metode
(equity-metoden), hvilket indebagrer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaardi med tillagy af uafskrevet goodwill og med fradrag eller
tillagg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

| resultatopgerel sen indregnes selskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af urealiserede
koncerninterne fortjenester og tab og med fradrag af af skrivning pa goodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfaresi forbindelse med
resultatdisponeringen til reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode under egenkapitalen.

Goodwill opgares som for-skellen mellem kostprisen for kapitalandel ene og dagsveardien af de overtagne
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ak-tiver og forplig-tel-ser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som er 5 &r.

Udbytte fra associerede virksomheder, der er udloddet efter regnskabsarets udlgb, men far tidspunktet for
generalforsamlingen i moderselskabet er overfert frareserve for nettoopskrivning til foreslaet udbytte.

Tilgodehavender
Tilgodehavender médlestil amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af
nedskrivninger til imadegaelse af forventede tab.

Vaxdipapirer
Vaadipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter begrsnoterede obligationer, der malestil
dagsvaadi (berskurs) pa balancedagen.

Udbytte

Udbytte indregnes som en gad dsforpligtel se pa tidspunktet for vedtagel se pa generalforsamlingen. Det
foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saarskilt post under egenkapitalen.

Gaddsforpligtelser
Andre gaddsforpligtel ser, som omfatter gadd til leveranderer samt anden gadd, males til amortiseret
kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaardi.
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Resultatopgerelse 1. jan 2016 - 31. dec 2016

Eksterne OmKOStNINGES .......cceoveeiieiiece e

Indtesgter af kapitalandelei tilknyttede og associerede
VIFKSOMNEOEY ... e

Bruttor @SUITAL ..oooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee

Resultat af ordinaer primagr drift ......ccccoeveiieiieeeee,
Andrefinansielle iNdtaagter ...
Ordinaart resultat far skat ...
Skat af ArEtSTESUILAL ......ccvevereeriiceieiee e

ATEESTESUILAE oo e e er e eren e

Fordlag til resultatdisponering

Fored et udbytte indregnet under egenkapitalen .........................
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode .............
OVErfart reSUltal ........occeeeeeieeeeseere e e

2016
kr.
-7.423

12.993.880

12.986.457

12.986.457
409.624
13.396.081
-57.444
13.338.637

9.519.000
3.410.765
408.872

13.338.637
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2015
kr.
-5.600

15.843.219

15.837.619

15.837.619
80
15.837.699
-362.990
15.474.709

5.216.000
15.843.219
-5.584.510

15.474.709
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Balance 31. december 2016

Aktiver

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder ...........ccccoovveeiiecne

Finansielle anlaagsaktiver i alt ........ccoceoeiiiiiin e

ANlaegsaktiver I alt ..o

Andre vaadipapirer og kapitalandele ..........cccceieiiieiece e,

Veardipapirer og kapitalandelei alt .......cccoccovvevvveenenceiiene

Likvide beholdninger ........coooiiieiicie e

Omsaetningsaktiver i alt ......cccocoevieeiii e

Aktiver i alt

Note

2016
kr.
22.167.613

22.167.613

22.167.613
3.408.849
3.408.849

1.041
3.409.890

25.577.503
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2015
kr.
27.118.733

27.118.733

27.118.733
0

0

689

689

27.119.422
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Balance 31. december 2016

Passiver

Registreret kapital MV. .....ccccoveieiiiece e
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode .

Overfart resultat ........ccevveeeee.
Fordag til udbytte ....................

Egenkapital i alt .......ccceeee.

Skyldig selskabsskat

Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til

social SIKIMNG occvveeeeeieieenene

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt
Gaddsforpligtelser i alt

Passiver i alt ...cccocoveeveeeevieane.

Note 2016
Kr.

125.000

7.237.784

8.632.275

9.519.000

25.514.059
57.444
5 6.000

63.444

63.444

25.577.503
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2015

kr.
125.000
21.772.019
1.403
5.216.000

27.114.422
0
5.000

5.000

5.000

27.119.422
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Egenkapitalopgerelse 1. jan 2016 - 31. dec 2016

Reserve for
nettoopskrivning Overfart
efter indre resultat

Registreret
kapital

mv. vaa dis metode
kr. kr. kr.
Egenkapital, primo .........cccceeue.e. 125.000 21.772.019 1.403
Betalt udbytte .........ccceoveeirreeeenne. 0 -17.945.000 8.222.000
Aretsresultat ......cocoovveeveeennnn 0 3.410.765  408.872
Egenkapital, ultimo .........c..cc....... 125.000 7.237.784 8.632.275

Foresl et
udbytte
indregnet | alt
under
egenkapitalen
kr. kr.

5.216.000 27.114.422
-5.216.000 -14.939.000
9.519.000 13.338.637
9.519.000 25.514.059
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Noter

1. Indtaegter af kapitalandelei tilknyttede og associer ede virksomheder
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Andel af resultat efter skat, tilknyttede virksomheder
Afskrivning pa goodwill, associerede virksomheder

2. Andrefinansielleindtaegter

Kursreguleringer

Renter, bank

3. Skat af aretsresultat

Skat af arets resultat
AEndring af udskudt skat

2016 2015

kr. kr.
13.280.504 16.419.155
-286.624 -575.936
12.993.880 15.843.219
2016 2015

kr. kr.
408.695 0
929 0
409.624 0
2016 2015

kr. kr.

57.444 0

0 362.990

57.444 362.990
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4. Finansielle anlaegsaktiver i alt

Kostpris 01.01.2016
Tilgang
Afgang
Kostpris 31.12.2016

Nettoopskrivninger 01.01.2016
Andel i &retsresultat jf. note
Udloddet udbytte
Nettoopskrivninger 31.12.2016

Afskrivninger goodwill 01.01.2016
Aretsafskrivninger p& goodwill
Afskrivninger goodwill 31.12.2016

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Regnskabsmaessig vaer di af indregnet goodwill

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder omfatter:

Ejerandel Egenkapital

Side 16 af 17

Kapitalandelei

associerede

virksomheder

kr.

5.346.714
0
0

5.346.714

24.019.967
13.280.504
-17.945.000

19.355.471

-2.247.948
-286.624

-2.534.572

22.167.613

345.109

Regnskabsmaes-
sigvaxdi PBR
Invest ApS

BLS Finans A/S, Rudersdal

44.994.852 27.382.482

22.167.613
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5. Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring

Mellemregning direktion
Andre skyldige omkostninger
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2016 2015

kr. kr.
1.000 0
5.000 5.000
6.000 5.000
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