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LEDELSESPATEGNING

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

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Roust, den 28. juni 2017

Direktion:

Bjarne Lauridsen
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejerne i BNL Invest ApS

ERKLZRING OM UDVIDET GENNEMGANG AF ARSREGNSKABET

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for BNL Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Vi har udfert vores udvidede gennemgang
i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaringsstandard for sma virksomheder og FSR - danske
revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Dette kraever, at vi overholder revisorloven og FSR - danske revisorers Etiske regler samt planlaegger og
udfgrer handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet
og derudover udferer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere
sikkerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespargsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i selskabet, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supplerende
handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Grundlag for konklusion med forbehold

| dattervirksomheden Brogaard ApS er der indregnet tilgodehavende hos tilknyttet virksomhed i balan-
cen pr. 31. december 2016 pa 13.749 t.kr. Der er usikkerhed om indregning og maling af dette til-
godehavendet, idet der er konstateret differencer imellem Brogaard ApS’s registreringer og oplysnin-
gerne fra den tilknyttede virksomhed. Der henvises til note 6, hvoraf det fremgar, at bruttotilgodeha-
vendet udgar 22.969 t.kr. og at der er foretaget nedskrivning med 9.271 t.kr. saledes, at det indreg-
nede belgb udger belgbet, som den tilknyttede virksomhed har oplyst.

Yderligere er der i dattervirksomheden Brogaard ApS konstateret fejl i tidligere aflagte arsregnskaber
for varelageret og Brogaard ApS har ikke foretaget indregninger af skatteeffekten heraf, da det er
uafklaret pr. 31. december 2016 om skatteeffekten kan korrigeres. Tilsvarende er de skattemaessige
konsekvenser af differencerne mellem oplysningerne fra den tilknyttede virksomhed og den registre-
rede vaerdi af tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder i Brogaard ApS ikke afklaret.

Som falge af forbeholdene i Brogaard ApS har vi ikke kunnet opna tilstraekkeligt og egnet bevis for den
indregnede veaerdi af kapitalandele i dattervirksomheder, der pr. 31. december 2016 udger 25.755 t.kr.

Ejendomsretten til BNL Invest ApS’s investering i dattervirksomheden placeret i udlandet er ikke regi-
steret i selskabets navn, hvorfor vi har ikke kunnet opna tilstraekkeligt og egnet bevis for ejendoms-
retten til vaerdien af kapitalandele i dattervirksomheder, der pr. 31. december 2016 udgjorde 1.726
t.kr.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS ERKLARINGER

Konklusion med forbehold

Pa grundlag af det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet, bortset fra den mulige
indvirkning af de forhold, der er beskrevet i grundlaget for konklusion med forbehold, giver et retvisen-
de 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 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

ERKLARING | HENHOLD TIL ANDEN LOVGIVNING OG @VRIG REGULERING

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.

| tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent
med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Esbjerg, den 28. juni 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Flemming Bro Lund Per Christensen
Statsautoriseret revisor Registreret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabet vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandel i dattervirksomhed.

Usadvanlige forhold

Selskabets ejendomsret til kapitalandele er i det land, som kapitalandelen er hjemharende i, ikke
registreret i selskabets navn. Selskabets ejendomsret er bekraeftet af ledelsen og der vil blive ivaerksat
beharig registrering af ejerforholdet i 2017.

| datterselskabet har ledelsen konstateret, at varelager indregnet i regnskabet for 2015 og 2014
omfatter varelager, der ikke tilhgrer selskabet. Fejlen er faorste gang sket i datterselskabet ved
aflaeggelsen af 2014-regnskabet, hvor et lager tilhgrende det tilknyttede sasterselskab fejlagtigt er
medtaget som lagerbeholdning og princippet for lageropggrelsen er viderefgrt i 2015. Den vaesentlige
fejl har ingen virkning pa arets resultat, men medfgrer en reduktion af balancesummen og
egenkapitalen med 4.278 t.kr. Sammenligningstal er tilpasset i forhold til det aflagte regnskab for
2015. Den skattemaessige effekt af fejlen er ikke indregnet i den aflagte arsrapport.

Usikkerhed ved indregning og maling

Datterselskabet har et indregnet bruttotilgodehavende pa 22.969 t.kr hos tilknyttet virksomhed, der er
nedskrevet med. 9.271 t.kr i 2016. |1 2015 blev det ved regnskabsaflaeggelsen konstateret, at der var
differencer i registreringsforholdene omkring mellemregningen med det tilknyttede selskab. Det er i
2016 ikke lykkedes at arsagsforklare differencerne. Ledelsen har valgt at nedskrive mellemregningen til
den vaerdi, som den tilknyttede virksomhed har oplyst.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note 2016 2015
kr. kr.
RESULTAT AF KAPITALANDELE | DATTERVIRKSOMHEDER........ -8.151.314 -1.863.577
Eksterne omKkoStNiNGer.....o.vviiiitiiiiriiiriiieinereneeaennees -15.725 -9.341
DRIFTSRESULTAT ... .eitiiiiiiiiiiiiiiereeneeeeneeneeneeneaneeneenens -8.167.039 -1.872.918
Andre finansielle indtagter......ccovviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiie s 2.915 0
Andre finansielle omKostniNger........cvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiienannen. 1 -5.249 -17.020
RESULTAT FOR SKAT ...nutiitiiiiiieieeieeieeieenneeaneanneannns -8.169.373 -1.889.938
Skat af Arets reSULLat. ... .vvvriniiiiiiee e e enenenenes 0 0
ARETS RESULTAT . ...ouiinitiiiiiieieeeteeeteeereeneeerneneeneanennas -8.169.373 -1.889.938
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis
1011 oo [ TP -8.151.314 -1.863.577
Anvendt af tidligere ars overskud........cccvvvririnininiienenennnnnn, -18.059 -26.361

FALT .o -8.169.373 -1.889.938
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccoevviiviiiiiiinninann...
Finansielle anlaegsaktiver.........cccoooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiianen,

ANLAGSAKTIVER.....coiiiiiiiiiiii

OMSAETNINGSAKTIVER. ..ottt

AKTIVER

Note 2016
kr.

27.480.520
2 27.480.520

27.480.520

163
163

536

699

27.481.219

2015
kr.

35.643.496
35.643.496

35.643.496

336.000
336.000

0

336.000

35.979.496
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital...eeeeeeeereieriieireieereneeerneerenneeeenneenennees
Overkurs ved emisSion. .....cvvieeiiiiiiiiiteniieieiieeeiieeeennenn
Reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis metode.............
Overfart overskud.......coeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e

EGENKAPITAL ...oontitiitiiiiiiiieiererereereenee e eneenaeaa
Geeld, tilknyttede virksomheder.........ccovvviiiiiiiiiiiiiennnn...
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse........cccevvvevennnennnnn.
Anden gaeld. .o e
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c.c.ccovveiiiiiiiniann...
G/ZELDSFORPLIGTELSER.....c.c.tiiiiiiiiiiiinninneenenneeneenenns

PASSIVER. ..ot

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Medarbejderforhold

Note 2016
kr.

80.000

0
4.741.199
22.583.695

3 27.404.894

50.981

15.181

10.163

76.325

76.325

27.481.219
4
5
6
7

10

2015
kr.

80.000
22.659.321
12.904.175

-57.567

35.585.929
367.186
14.881
11.500
393.567
393.567

35.979.496
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NOTER

Andre finansielle omkostninger

Tilknyttede virksomheder...........

Finansielle omkostninger i gvrigt

Finansielle anlaegsaktiver

KOStPris 1. JANUAT 2016, .. .eeiineeirieeeeneerenneeeenneeeaneeeesnnesesnnesennsesonnssnnnes
Kostpris 31. december 2016........ccueitiintinieinnteaeeeneeeneeeneeeneeeneeaneeannens

Opskrivninger 1. JanUAr 2016, ... .ciiieiiiiteiiiteeiieeeiieeteareeteieetenasesenaeenns
ValutaKursregULEIING, .. .veeeie it eiiteiitteeeteereerenneeeennnerenasesonnessonness
Arets NEASKIIVIINGET . ..vuiieieii et aeae e
Opskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

Egenkapital

Egenkapital 31. december 2015
/Zndring af egenkapital som
korrektion af fejl..................
Korrigeret egenkapital 1.
januar 2016......cccceeveienniennnns
Valutakursreguleringer...........
Overfarsel til/fra andre poster.
Forslag til arets
resultatdisponering...............

Egenkapital 31. december

Reserve for

nettoopsk.

efter indre

Selskabs- Overkurs ved vaerdis
kapital emission metode

80.000 22.659.321 17.182.405

-4.278.230
80.000 22.659.321 12.904.175
-11.662

-22.659.321
-8.151.314

80.000

2016 2015
kr. kr.

4.949 0
300 17.020

5.249 17.020

Kapitalandele i
dattervirksomhe
er

22.739.322
22.739.322

12.904.174

-11.662
-8.151.314
4.741.198

27.480.520

Overfort
overskud | alt

-57.567 39.864.159

-4.278.230
-57.567 35.585.929
-11.662

22.659.321
-18.059 -8.169.373

0 4.741.199 22.583.695 27.404.894

11

Note
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NOTER

Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser
Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for Borgaard ApS overfor pengeinstitut.

Selskabet har stillet anparterne i datterselskabet til sikkerhed for datterselskabets bankgaeld.

Heeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger O t.kr. pr. balancedagen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for mellemvaerende med pengeinstitut.
Nom. kr. 80.000 anparter i Brogaard ApS.

Indre vaerdi pr. 31/12 2016 kr. 25.755.421.

Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendomsret til kapitalandele er i det land, som kapitalandelen er hjemhgrende i,
ikke registreret i selskabets navn. Selskabets ejendomsret er bekraeftet af ledelsen og der vil
blive ivaerksat behgrig registrering af ejerforholdet i 2017.

Datterselskabet har et indregnet bruttotilgodehavende pa 22.969 t.kr hos tilknyttet
virksomhed, der er nedskrevet med. 9.271 t.kr i 2016. | 2015 blev det ved
regnskabsaflaeggelsen konstateret, at der var differencer i registreringsforholdene omkring
mellemregningen med det tilknyttede selskab. Det er i 2016 ikke lykkedes at arsagsforklare
differencerne. Ledelsen har derfor, af forsigtighedsmaessige grunde, valgt at nedskrive
mellemregningen til den vaerdi, som modparten har oplyst.

Medarbejderforhold
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:
1(2015: 1)

12

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for BNL Invest ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabs-
lovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Resultatopggrelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.
Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

/Andring som folge af vaesentlige fejl

| datterselskabet har ledelsen konstateret, at varelager indregnet i regnskabet for 2015 og 2014
omfatter varelager, der ikke tilhgrer selskabet. Fejlen er faorste gang sket i datterselskabet ved
aflaeggelsen af 2014-regnskabet, hvor et lager tilhgrende det tilknyttede sasterselskab fejlagtigt er
medtaget som lagerbeholdning og princippet for lageropggrelsen er viderefgrt i 2015. Den vaesentlige
fejl har ingen virkning pa arets resultat, men medfgrer en reduktion af balancesummen og
egenkapitalen med 4.278 t.kr. Sammenligningstal er tilpasset i forhold til det aflagte regnskab for
2015. Den skattemaessige effekt af fejlen er ikke indregnet i den aflagte arsrapport.

RESULTATOPG@RELSEN

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

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger samt tillaeg og godt-
gorelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis
metode.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende
vaerdi af positiv eller negativ goodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overferes under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi oversti-
ger anskaffelsesvaerdien.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke tilknyttede virksomheders underbalance.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
henholdsvis omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.

Geaeldsforpligtelser
Geeld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.



