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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 30. juni 2016 - 30. juni
2017 for Blaakjeer Finans ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2016/17.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holstebro, den 6. december 2017

Direktion

Rasmus Normann Andersen Gert Normann Andersen
adm. direktor direktor

-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Blaakjeer Finans ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséaret 30. juni 2016 -
30. juni 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Blaakjeer Finans ApS for regnskabséret 30. juni 2016 - 30. juni 2017, der
omfatter resultatopgarelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet 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 henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa 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.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften;
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa

_
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta 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 brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

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

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
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 laengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-

gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Holstebro, den 6. december 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

H. C. Krogh Kim Vorret
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
-
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Selskabsoplysninger

Selskabet Blaakjaer Finans ApS
Nybovej 9
7500 Holstebro

Telefon: 97426311

CVR-nr.: 3785 84 47
Regnskabsperiode: 30. juni - 30. juni
Hjemstedskommune: Holstebro

Direktion Rasmus Normann Andersen
Gert Normann Andersen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Hjaltesvej 16
Postboks 1443
7500 Holstebro
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for Blaakjer Finans ApS for 2016/17 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at investere i noterede og unoterede virksomheder, ejendomme, samt andre
aktivklasser. Investeringsstrategien er langsigtet og fokuserer pa at skabe vaerdi og sikre den rette
risikospredning gennem investeringer i flere aktivklasser. Aktiviteterne i Blaakjeer Finans ApS har fokus pa
at opretholde og @ge selskabets egenkapital samt at styrke udviklingen i Nordvestjylland.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2016/17 udviser et overskud pa TDKK 12.740, og selskabets balance pr.
30. juni 2017 udviser en egenkapital pA TDKK 212.692.

Slutresultatet lever op til forventningerne, og vi anser regnskabet for 2016/17 for at vaere et acceptabelt
udgangspunkt for fortsat drift af selskabet i de kommende &r.

Szerlige tiltag

Virksomheden har i sit forste regnskabsar investeret bredt i sivel noterede verdipapirer sével som
unoterede ejendomsfonde og unoterede virksomheder. Aktuelt er eneste 100% ejede datterselskab JH
Staldservice ApS, som blev erhvervet ultimo 2016.

Markedsrisici

Finansmarkederne svinger meget og pavirkes af reaktioner pa selskabs-, politiske og regulative forhold
samt af sektormaessige, regionale, lokale og generelle markedsmessige og skonomiske forhold. For at
sikre, at den faktiske egenkapitaludvikling ligger si teet op ad mélet som muligt, har vi implementeret
forskellige modeller og metoder til styring af egenkapitalen.

Direktionen har saledes fastlagt styringsprocesser og regler, som traeder i kraft, hvis egenkapitalen falder
mere end forventet. PA samme méde har direktionen mulighed for at gge venture investeringer i perioder,
hvor egenkapitalen stiger mere end forventet.

Vi spreder investeringerne pa forskellige hovedaktivklasser og styrer aktivt disse investeringer. Denne

tilgang skal langsigtet sikre en markedsrisiko der er lavere end vores risikotolerance, og i videst muligt
omfang afbader tider med turbulens pa finansmarkederne.
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Ledelsesberetning
Likviditetsrisici

Nationalbankens anvendelse af pengepolitiske instrumenter og det danske pengemarked betyder at frie
likvider aktuelt er forbundet med negativt afkast. Traditionelt har frie likvider vaeret brugt til at nedbringe
risikoen i en portefolje, men de aktuelle markedsvilkdr med negative renter har over det seneste ar gjort
det svaert at skabe positive afkast uden samtidig at patage sig en betydelig hgjere risiko.

Konkret giver det store udfordringer ift. at sikre positivt afkast af investeringer med begrenset risiko pa
kort sigt, hvorfor det er afggrende at have fokus pé pris og omkostninger i forhold til at skabe afkast, nar
renteniveauet er sa lavt, som det er tilfaeldet i gjeblikket.

Strategi og malsaetninger
Strategi

Blakjeer Finans ApS overordnede strategi er pa sigt, at opna et afkast, der matcher en middel- til
hgjrisikoprofil investering, og som absolut minimum at fa et afkast, der kompenserer for inflationen efter
skat, d.v.s. si kebekraften af midlerne bevares.

Afkastet skal bl.a. opnés ved aktiv stillingtagen til den aktuelle aktivfordeling sammenholdt med
forventningerne til de enkelte aktivklasser.

Afkastes skal opnas med en diversificeret investering pa flere forskellige aktivklasser, samt diversificering
indenfor de enkelte aktivklasser.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Ledelsen er af den opfattelse, at selskabet har en god position for fremtiden. For regnskabsaret 2017/2018
forventes et tilfredsstillende resultat pa linje med resultatet i 2016/2017. Resultatet vil i hgj grad athenge
af udviklingen pé de finansielle markeder.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og méling i arsrapporten.

Uszdvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt resultatet af selskabets aktiviteter
for 2016/17 er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 30. juni 2016 - 30. juni 2017

Note 2016/17
TDKK

Bruttofortjeneste 0
Administrationsomkostninger -554
Resultat af ordinaer primaer drift -554
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder -1.715
Finansielle indteegter 1 22.241
Finansielle omkostninger 2 -3.150
Resultat for skat 16.822
Skat af arets resultat 3 -4.082
Arets resultat 12.740
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 48
Overfort resultat 12.692

12.740
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Balance 30. juni 2017

Aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Finansielle anleegsaktiver
Anlagsaktiver
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender
Veardipapirer

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2017

TDKK

2.742

2.742

2.742

68

9.995
2.688

12.751

233.776

21.220

267.747

270.489



Balance 30. juni 2017

Passiver

Note 2017

TDKK

Selskabskapital 100
Overfort resultat 212.592
Egenkapital 4 212.692
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 13
Geeld til tilknyttede virksomheder 54.824
Selskabsskat 2.950
Anden geeld 10
Kortfristede gaeldsforpligtelser 57.797
Geaeldsforpligtelser 57.797
Passiver 270.489
Veesentligste aktiviteter
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 5
Neertstaende parter 6
Anvendt regnskabspraksis 7
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Noter til arsregnskabet

2016/17
TDKK
1 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder 188
Andre finansielle indteegter 22.053
22.241
2 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder 1.517
Andre finansielle omkostninger 1.606
Urealiserede kurstab 27
3.150
3 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 4.082
4.082
4 Egenkapital
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den
Selskabs- Overkurs ved  indre veerdis Overfort
kapital emission metode resultat | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Egenkapital 30. juni 100 199.900 0 0 200.000
dvrige egenkapitalbevaegelser 0 -48 0 -48
Arets resultat 0 48 12.692 12.740
Overfgrt fra overkurs ved emission 0 -199.900 0 199.900 0
Egenkapital 30. juni 100 0 0 212.592 212.692
i
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Noter til arsregnskabet

2017
TDKK
5 Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser

Pant og sikkerhedsstillelse

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for tredjeparts geeld til kreditinstitutter:

Deponeringskonto, TDKK 763

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for selskabets bankforbindelser:

Veerdipapirer til en samlet vaerdi af TDKK 48.158

Eventualforpligtelser

Koncernens selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belgb
for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for RNA Holding ApS, der er administrationsselskab i forhold til
sambeskatningen. Koncernens selskaber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytte-

skat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfgre at selskabets
heeftelse udger et starre belab.

6 Neartstiende parter
Koncernregnskab
Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet

Navn Hjemsted

RNA Holding ApS
Koncernrapporten for RNA Holding ApS kan rekvireres péa felgende adresse:

Nybovej 9
7500 Holstebro
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Noter til arsregnskabet

7 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Blaakjer Finans ApS for 2016/17 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsregnskab for 2016/17 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtagter og omkost-
ninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgoarelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.

pwc 13



Noter til arsregnskabet

7 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til ledelsen, det administrative personale, kontorom-
kostninger, afskrivninger m.v.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede danske dattervirksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem
de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tillaeg af resterende veerdi af eventuelle merveerdier og goodwill opgjort pa tids-
punktet for anskaffelsen af virksomhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveaegelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK o. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-

_i
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Noter til arsregnskabet

7 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
pligtelse hertil.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Vardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsetningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og
aktier, der méles til dagsvaerdien pa balancedagen. Dagsvaerdien opgeres pa grundlag af den senest notere-
de salgskurs.

Kapitalandele, som ikke er handlet pa et aktivt marked, males til kostpris eller en lavere genindvindingsveer-
di.
Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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 aconto-
skatter. Tilleeg og godtgarelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerdi.
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