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L edel sespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2016 for Frederik Barfoed Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i henhold til &rsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af sel skabets aktiviteter for 2016.

L edel sesberetningen indehol der efter vores opfattel se en retvisende redegerel se om de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Odense, den 02/05/2017

Direktion

Frederik Barfoed

Bestyrelse

Rolf Harald Barfoed Frederik Barfoed

Lise Barfoed
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Den uafheengige revisor s pategning pa
ar sregnsk abet

Til kapitalgjerne i FREDERIK BARFOED HOLDING A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for FREDERIK BARFOED HOLDING A/S for regnskabsdret 1. januar 2016
- 31. december 2016, der omfatter resultatopgerel se, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsioven. Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr 31. december 2016 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1. januar 2016 - 31. december 2016 i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert voresrevision i overensstemmel se med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeddende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neamere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ” Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaangige af
selskabet i overensstemmel se med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gaddende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmaaksomheden pa oplysningernei note O, hvori
ledelsen redeger for vaesentlig usikkerhed omkring vaardianssdtelsen af skatteaktivet og den deraf afledte
indregning af kapitalandele i associerede virksomheder.

L edelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl. Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne
til at fortsadte driften; at oplyse om forhold vedregrende 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 gare dette.

Revisorsansvar for revisionen af regnskabet

Voresmdl er at opnahgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vassentlig
fejlinformation, 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 fejlinformation, nar sédan findes. Fejlinformationer 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
regnskabsbrugerne tragffer pa grundlag af arsregnskabet.Som led i en revision, der udfaresi
overensstemmel se med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er gaddende |
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:
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|dentificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vassentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sasmmensvaargel ser, dokumentfal sk, bevidste udel adel 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 selskabetsinterne 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
paoplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger 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 medfare, at selskabet ikke laangere kan
fortsadte driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet 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 sesheretningen. V ores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke

ledel sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledel sesberetningen. |
tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at |asse ledel sesberetningen og i den
forbindel se overveje, om ledel sesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnéaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation. Vores ansvar er
derudover at overveje, om ledel sesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven. Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattel se, at |edel sesberetningen er i
overensstemmel se med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vassentlig fejlinformation i ledel sesberetningen.

Odense, 02/05/2017

Jesper Wiinholt Brian Petersen

Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret
Revisionspartnersel skab Revisionspartnersel skab

CVR: 33771231 CVR: 33771231

CVR-nr. 31366658



Side 7 af 15

L edelsesberetning

Praesentation af virksomheden
Selskabets eneste forretningsomrade er at eje kapitalandele i Barfoed Group Holding ApS (nr. 1 til nr. 40)
og Komplementarsel skabet Barfoed Group ApS.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Resultatet for 2016 udviser et overskud pat.kr. 265.338.
Balancen pr. 31. december 2016 udviser en egenkapital pat.kr. 297.336.

Den forventede gkonomiske udvikling
Der forventes et tilfredsstillende resultat for 2017.

Begivenheder efter balancedagen
Der er efter ledelsens sken ikke indtruffet betydningsfulde haandel ser efter regnskabsarets udlgb, som
vaesentligt vil kunne forrykke selskabets gkonomiske stilling.

CVR-nr. 31366658
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtesgter indregnesi resultatopgarelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaadiregul eringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der malestil dagsvaadi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes
i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som falge af aandrede regnskabsmaessige skan af
belab, der tidligere har vaaret indregnet i resultatopgarel sen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vaardi kan males palideigt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtel sens vaardi kan méales palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtel ser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Som méleval uta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Resultatopger elsen

Indteegter af kapitalandele fra associer ede virksomheder

Disse omfatter den forholdsmaessige andel af resultatet i de enkelte selskaber efter regulering af intern
avance/tab.

Finansielle poster
Finansielle indtaggter og omkostninger indregnesi resultatopgarelsen med de belab, der vedrarer
regnskabsaret.

Skat
Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst samt arets regulering af
udskudt skat.

Aktuel og udskudt skat vedregrende egenkapital bevaagel ser indregnes direkte i egenkapital en.

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder males efter den indre vaardis metode til den forholdsmasssigt gjede
andel af virksomhedernes egenkapital, med tillagg af koncerngoodwill og fradrag for koncerninterne
avancer/tab og af skrivning pa koncerngoodwill. Virksomheder med negativ egenkapital malestil kr. 0. Den
til den negative vaardi svarende forholdsmaessige andel modregnesi eventuelle tilgodehavender. Safremt
selskabet har en retslig eller faktisk forpligtelse til at dagkke virksomhedens underbalance indregnes denne
under posten hensatte forpligtel ser.

Finansielle omkostninger overfor |angivere i Barfoed Group P/S er indregnet, idet selskaberne forventer at
skulle afregne disse. Finansielle omkostninger i associerede virksomheder omfatter sal edes arets hensadtel se
af selskabets forventede forpligtelser overfor langivere i Barfoed Group P/S.

Tilgodehavender
Tilgodehavender malestil amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaardi opgjort pa grundlag af
en individuel vurdering af de enkelte fordringer.

CVR-nr. 31366658
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Egenkapital
Udbytte, som foreslas udbetalt for regnskabsaret, prassenteres som en saarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtel ser indregnes i balancen som beregnet skat af arets forventede skattepligtige
indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte acontoskatter.

Hensadtelse til udskudt skat beregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og
skattemaessige vaardier bortset fra midlertidige forskelle, som opstar pa anskaffel sestidspunktet for aktiver
og forpligtelser og som hverken pavirker resultat eller den skattepligtige indkomst.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den vaardi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved
udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtel ser.

Gaddsforpligtelser
Gaddsforpligtelser males til amortiseret kostpris, somi al vassentlighed svarer til dagsveadien.

CVR-nr. 31366658



Resultatopgerelse 1. jan 2016 -

AdministrationSOMKOSININGEr ......coovvieiiiiee e

BrULTON @SUITAL  ceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e ee e e e e e e eeeeeeeeeeeees

Resultat af ordinaer primagr drift ..o

Indtaegter af andre kapitalandele, vaadipapirer og
tilgodehavender, der er anlaggsaktiver .........ccccovveceveececcieceene,

Andre finansielle indtaggter fratilknyttede virksomheder ...........
Ordinaert resultat far skat .......cccccevvecevieveee e
SKat af AretSTESUITAL .......ccevevevevereiereieeeeeie et

ATEESTESUILAE oo er e er e anne

Fordlag til resultatdisponering

OVEITAIT TESUITAE ... enesememenens

31. dec 2016

Note 2016
kr.
0

0
0

265.337.000
1.000
265.338.000
0
265.338.000

265.338.000
265.338.000
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2015
kr.
-8.000

-8.000

-8.000

256.691.000
2.000
256.685.000
0
256.685.000

256.685.000
256.685.000

CVR-nr. 31366658



Balance 31. december 2016

Aktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder .........ccoevevvieeiiecnnnns

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Andretilgodehavender ..o

Tilgodehavender i alt

Omsagningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note

2016
kr.
297.292.000

297.292.000

297.292.000
47.000
47.000

47.000

297.339.000
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2015
kr.
90.395.000

90.395.000

90.395.000
46.000
46.000

46.000

90.441.000
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Balance 31. december 2016

Passiver

Registreret kapital MV. .....ccccoeeviiiiicieceese e

Overfart resultat

Egenkapital i alt

Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til

social SIKINg ....ccoeeeeeveeiiennenne

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt

Note 2016
Kr.

2 500.000
296.836.000

297.336.000

3.000

3.000

3.000

297.339.000
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2015

kr.
500.000
89.938.000

90.438.000

3.000

3.000

3.000

90.441.000
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Egenkapitalopgerelse 1. jan 2016 - 31. dec 2016

REJISUErE &\ erfort
kapital | alt
resultat
mv.
kr. kr. Kr.
Egenkapital, PrimO .....cccocveieieeserese e 500.000 89.938.000 90.438.000
Nettoregulering af sikringsinstrumenter ..........ccccceveveeceveeieennne 0 -58.440.000 -58.440.000
ATEISTESUITAL ..ottt 0 265.338.000 265.338.000
Egenkapital, UItIMO ....cccooeeieieesecece e 500.000 296.836.000 297.336.000
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Noter

1. Finansielle anlasgsaktiver 1 alt

Kostpris

Saldo pr. 1/1 2016
Tilgang i aretslgb
Kostprispr. 31/12 2016

Nedskrivninger

Saldo pr. 1/1 2016

Arets tilbagefarte nedskrivninger
Nedskrivninger pr. 31/12 2016

Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31/12 2016

Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:

Navn, retsform og hjemsted
Barfoed Group Holding ApS (nr. 1 til nr. 40), Odense
Komplementarsel skabet Barfoed Group ApS, Odense

2. Registreret kapital mv.
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Kapitalandelei
associerede
virksomheder

kr.

386.344.000
0

386.344.000

295.949.000
-206.898.000

89.052.000

297.292.000

Ejerandel

49,55%

50,00%

Selskabets kapital tkr. 500 er fordelt pa aktier akr. 1 eller multipla heraf med nom. tkr. 50

A-aktier og nom. tkr. 450 B-aktier.

Andringer i aktiekapitalen de seneste fem regnskabsar:
Aktiekapital 2008

K apital nedsadtel se 2014

Aktiekapital ultimo 2016

kr.

46.720.000
-46.220.000

500.000
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3. Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Usikkerhed ved vaer dianseettel se af udskudte skattefor pligtelser

| regnskabet er der indregnet vaardi af kapitalandele i associerede virksomheder med t.kr.
297.292. Ved opgarelsen af vaadien af kapitalandele er der usikkerhed knyttet til
vaadiansadtelsen af den udskudte skatteforpligtelse i de associerede virksomheder. Usikkerheden
knytter sig til sdvel forventningen til de fremtidige akonomiske forhold som til opgearelsen heraf.
De vaesentligste usikkerheder er beskrevet nedenfor.

Den udskudte skatteforpligtel se udger netto t.kr. 169.513. Heraf er indeholdt skatteaktiver
relateret til urealiserede tab pa Barfoed Group P/S' rentesikringsinstrumenter pat.kr. 12.536.
Skatteaktivet er modregnet i skatteforpligtelsen og opgjort til den vaardi, det forventes udnyttet
med. Det urealiserede tab pa partnersel skabets rentesikringsinstrumenter kan fremfarestil
modregning i efterfglgende gevinster pa samme renteaftale (aftale-for-aftale).

Det indregnede skatteaktiv af rentesikringsinstrumenter vil vaare udnyttet inden udgangen af 2017
ved det nuvaarende lave renteniveau, og safremt forventningerne om rentestigning pa sigt
indtraeder, vil andelen af det ikke-indregnede skatteaktiv af rentesikringsinstrumenterne pat.kr.
74.110 kunne udnyttes. Der vil i sagens natur vaae usikkerhed knyttet til renteudviklingen og
dermed om, hvorvidt skatteaktivet vil kunne udnyttes inden udgangen af 2017. Det er ledelsens
forventning, at skatteaktivet — safremt det ikke fuldt ud er udnyttet i 2017 — vil kunne udnyttes
fuldt ud i restlgbetiden pa rentesikringsinstrumenterne. Det er partnersel skabets politik at

fasthol de rentesikringsinstrumenterne til udlab, ligesom den indgaede finansieringsaftale sikrer,
at rentesikringsinstrumenterne ikke ensidigt kan kraaves indfriet af modparten inden udl gbet af
2017.

Partnerselskabet har ikke aktuelle planer om at frasad ge ejendomme inden for de kommende &r i
et sdant omfang, at hel eller delvisindfrielse af rentesikringsinstrumenterne vil vaae nadvendigt.
Det er derfor ledel sens forventning, at partnersel skabet ikke vil realisere tab pa
rentesikringsaftaler med deraf falgende mistet fremfarsel sadgang for urealiserede tab.
Skatteaktivet af underskud til fremfersel er indregnet med t.kr. 97.913 svarende til den vaadi,
hvormed dette forventes at kunne udnyttes over en laangere arraskke, idet partnersel skabet ikke
har aktuelle planer om at frasad ge jendomme inden for de kommende &r i et sddant omfang, at
udnyttelse af skattemaessige underskud til fremfersel ikke vil vaae muligt med det indregnede
bel gb.

Baseret pa ovenstaende er det ledelsens vurdering, at der ved vaadiansatel sen af de udskudte
skatteforpligtel ser med netto t.kr. 169.513 er grundlag for at indregne skatteaktiver relateret il
urealiserede tab pa rentesikringsaftaler pat.kr. 12.536 samt skattemaessige underskud til
fremfersel pat.kr. 97.913.

4. Oplysning om eventualforpligtelser

Der er afgivet selvskyldnerkaution for prioritetsgadd t.kr. 1.535.239, gadd til andre
kreditinstitutter t.kr. 563.869, bankgadd t.kr. 176.737 og negative markedsvaadier t.kr. 1.416.427
i associerede virksomheder.

CVR-nr. 31366658



