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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2015 for E.
Bog Madsens Fond.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af fondens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af fondens aktiviteter for regnskabsaret 1.

januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 8. marts 2016

Bestyrelse

Jens Erik Bag Madsen Uwe Teichert Tine Seehausen Knudsen
Formand

Lars Hartmann
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til ledelsen i E. Bag Madsens Fond

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for E. Bag Madsens Fond for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udar-
bejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig 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 pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prasen-
tation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af fondens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af fondens aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS ERKLARINGER

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Odense, den 8. marts 2016

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab, CVR-nr. 20 22 26 70

Thomas Brorsen Jensen
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Findens primare aktiviteter bestar i, gennem datterselskaber, at investere i ejendomme og i
virksomheder, formuepleje og udbyde IT- og administrationsydelser.

| Fonden udgves tillige formuepleje med fondens likvide midler.

Usikkerhed ved indregning og maling
Der har ikke vaeret vaesentlig usikkerhed eller usaedvanlige forhold, der har pavirket indregningen.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Ud over E. Bog Madsens Fond bestar koncernen af datterselskabet Bgg Madsen Holding A/S samt
selskabets datterselskaber, Bag Madsen Beheer B.V. og Bgg Madsen Ejendomme ApS.

Herudover har koncernen aktieandele og aktiv deltagelse i Rosborg Foods Holding A/S.

Ejendomsinvestering

Hovedinteressen ligger pa ejendomme beliggende i Odense centrum, og i lebet af aret er der til
ejendomsportefgljen tilkegbt og overtaget i alt 4 ejendomme.

| ejendomsportefaljen er en af ejendommene en udviklingsejendom i Odense City overtaget i 2014, der
oprindeligt har vaeret anvendt til erhvervsformal, og hvorpa en gennemgribende renovering er
faerdiggjort i 2015. Ejendommen er nu omdannet til 5 raekkehuse og 2 lejligheder til privat bolig formal
- et af raekkehusene er solgt i 2015, og de resterende boliger forventes solgt i 2016.

| labet af 2016 forventes pabegyndt opfarelse af ejendomme (Byudvikling) for 10 mio. kr. pa en del af
grundstykket tilhgrende en af koncernens ejendomme. Projektet var oprindeligt forventet igangsat i
2014, men er blevet udsat til 2016 pa grund af forhandlinger med Odense Kommune.

De 4 ka@bte ejendomme i 2015 indeholder til sammen 23 boliger, og ved udgangen af 2015 havde
koncernen samlet 126 lejemal, hvoraf 3 er erhvervslejemal.

| overensstemmelse med den eksisterende investeringsstrategi har Bgg Madsen selskaberne optaget
realkreditlan til delvis finansiering af de kebte ejendomme i det omfang, det har varet vurderet
fordelagtigt.

Koncernens investeringsgrund pa Holkebjergvej i Dyrup, er sat til salg og forventes solgt i 2016.

Bog Madsen Beheer B.V. ejer aktiver i Aalsmeer, Holland bogfert til 34,5 mio. kr. bestdende af en
domicilejendom beliggende pa egen grund samt et grundstykke pa 24.500 kvm. Pa domicilejendommen
er der indgaet en 10-arig lejeaftale med udlgb i 2023. | lgbet af aret har der veeret udfert enkelte
vedligeholdelsesopgaver pa ejendommen og de omkringliggende arealer.

Pa trods af de fortsat svaere betingelser pa det hollandske ejendomsmarked arbejdes der nu pa at fa
solgt byggegrunden i Aalsmeer.

IT- og administrationsydelser

Det primaere sigte er pa udvikling og varetagelse af IT- og administrationsopgaver for savel
eksisterende som kommende eksterne samarbejdspartnere. | forbindelse med en tidligere indgaet
laengerevarende administrationsaftale er Bgg Madsen Holding A/S ansvarlig for varetagelsen af
administrations- og IT-maessige opgaver for en ekstern dansk handelsvirksomhed med internationale
aktiviteter og datterselskaber i Canada og USA. Samarbejdet forlaber tilfredsstillende, og den er i 2015
af begge parter blevet forlaenget med 3 ar.

Virksomhedsinvestering

| 2013 indgik koncernen i et betydeligt ejerskab i Rosborg Foods Holding A/S, som er en af Danmarks
farende succesrige krydderurteproducenter. | 2015 har denne investering givet et tilfredsstillende og
forventet positivt afkast.
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LEDELSESBERETNING

Formuepleje

Bog Madsen koncernen har i lgbet af aret haft en meget gunstig og profitabel udvikling pa de likvide
investeringer, som er resultatet af et taet samarbejde med 2 eksterne professionelle formueforvaltere,
der varetager en del af koncernens likvide midler og investering hermed i hovedsageligt bagrsnoterede
aktier.

Legatuddeling

| samarbejde med Kold College har E. Bgg Madsens Fond i 2015 uddelt sit 3. studielegat til en ung
gartner, der er villig til at rejse udenlands for at fa international erfaring. Legatet blev igen i ar uddelt
i forbindelse med Odense Handvaerker- og Industriforenings arlige diplom og medaljefest den 19. juni
2015. Modtageren af legatet blev en ung gartneristuderende, hvor legatet skal ga til daekning af et
studieophold i Japan.

Med legatet er det habet, at det i fremtiden vil vaere med til at tiltraekke flere unge mennesker til
faget og abne deres gjne for de store karrieremuligheder i gartnerierhvervet.

| lgbet af aret har E. Bgg Madsens Fond igen stattet Odense Blomsterfestival med et vaesentligt
sponsorat.

Efterkommere af fondens stifter Ejvind Bgg Madsen har tilsvarende modtaget udlodning fra fonden i
2015.

Arets resultat
I 2015 androg E. Bag Madsens Fonds resultat incl. resultat fra datterselskaber et overskud pa 4.158 tkr.

Egenkapitalen i E. Bgg Madsens Fond androg ved arets udgang 85,7 mio. kr. svarende til en
soliditetsgrad pa 99,9 %, hvilket betragtes som meget tilfredsstillende.

Likviditeten i E. Bgg Madsens Fond og dens datterselskaber betragtes ved udgangen af 2015 som
vaerende tilfredsstillende og tilstraskkelig til savel planlagte som forventede investeringer.

Valutarisici
Aktiviteter i udlandet medferer, at resultat, pengestramme og egenkapital pavirkes af kurs- og
renteudviklingen for primaert Euro.

Der indgas ikke spekulative valutadispositioner.

Forventninger til 2016

| 2016 vil der fortsat blive arbejdet malrettet med udbygningen af koncernens aktivitetsomrader med
henblik pa en forggelse af ejendomsportefgljen og investering i anden virksomhed. Fra begge
aktiviteter forventes der som hovedregel et positivt afkast umiddelbart i forlaengelse af investeringen.
Administrationsaktiviteten vil ogsa bidrage positivt til resultatet i 2016.

Med baggrund heri sigtes der for 2016 mod et resultat pa niveau med aret for.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter balancedagen indtruffet betydningsfulde haendelser, som vurderes at have vasentlig

indflydelse pa bedemmelse af arsrapporten.

Redeggrelse om god fondsledelse
Der henvises til efterstaende omhandlende emnet.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for E. Bag Madsens Fond for 2015 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
fonden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
fonden, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrap-
porten aflasgges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at af-
gare, om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis
dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

RESULTATOPG@RELSEN

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration,
lokaler, tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til fondens medarbejdere.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
| fondens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders 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, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillag og godtgerelse 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-
garelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

BALANCEN

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

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
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 opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre
vaerdi, 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, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomhedernes
underbalance.

Finansielle anlaegsaktiver omfatter desuden udlan, som indregnes og males til kostpris. Der afskrives
ikke pa udlan.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Andre vaerdipapirer

Andre vaerdipapirer, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og
andre vaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til
barskurs. Ikke bgrsnoterede vaerdipapirer males til en salgsvaerdi baseret pa beregnet kapitalveaerdi.

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.

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.

Gealdsforpligtelser
Geeld er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOTAB ...cctitiitiitiiieieieeeeeeeneeneeneeneeneeneeneans
PersonaleomKkoStNiNger . ..c.uiieiiiiiiiiiiiiii i eiieeeiaeenas
DRIFTSRESULTAT .....tiitiiiiiiiiieeereereeneeneeneeneeneanen
Indtaegter af kapitalandele........cccooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn.
Indtaegter af vaerdipapirer......oceveeiiiiiiiiiineiieenenneenss
Finansielle indtagter.....cooveiiiiiiiiiiiiii e,
Finansielle omKostNiNger......ccovveiiiiiiiiiieiniiiieineenenneenes
RESULTAT FOR SKAT ....iiiiiiiiiiiiiiiiiieereeneeneeneeneeeenes

SKat af Arets resULtat. . ..v.eveieeieeiiiniinieneeneeneeneeneeneeneens

ARETS RESULTAT...couuiiiiiiiieiiieeiie et eeiie et enieenanees

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Henlaeggelser til reserve for netto opsk. efter indre vaerdis
1011 oo [N
Udlodninger ..ot e s
Anvendt af tidligere ars overskud...........coeeeeienenennnnennn.

Note 2015
kr.

-122.856

1 -80.000
-202.856
3.509.868
862.325

2 14.295
-73

4.183.559

3 -25.160

4.158.399

3.509.868
1.284.389
-635.858

4.158.399

13

2014
tkr.

-110
-80
-190
472
350
69
701
-29

672

472
1.173
-973

672
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Finansielle anlaegsaktiver

ANLAGSAKTIVER

Tilgodehavende selskabsskat,
Tilgodehavender..........cccccvviiiiiininn.n.

Andre vardipapirer
Vaerdipapirer......ccoooeiiiiiiiiiiiiiiiiiennnnnn.

(I [ =) S
OMSZETNINGSAKTIVER. .. eiiiiiiiiiiiii ittt eeeenneeeees

AKTIVER......oooii

PASSIVER

Grundfond.....ceiiiiiiiiiiiii e
Reserve for netto opsk. efter indre vaerdis metode

Overfort overskud

EGENKAPITAL ....coviiiiiiiiiiiiiiiiiiieneenes
Leverandgarer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat......ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn..
Andengaeld...ccooiiiiiiiiiiiiiiiii,
Kortfristede gaeldsforpligtelser
G/ZLDSFORPLIGTELSER

PASSIVER.....ccooiiiiiiiiiiiiiie

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2015

kr.

74.130.388
141.000

4 74.271.388
74.271.388
4.583.271

0

4.583.271

6.234.022
6.234.022

752.582

11.569.875

85.841.263

2.000.000
70.936.092
12.780.634

5 85.716.726
43.390

2.176

78.971

124.537
124.537

85.841.263

14

2014
tkr.

70.558

70.558

70.558

5.225

5.234

4.602
4.602

2.467

12.303

82.861

2.000
67.363
13.417

82.780

77
81

81

82.861



|IBDO ®

NOTER
2015 2014 Note
kr. tkr.
Personaleomkostninger 1
BN 08 GO et iiiitttteiiiiieeeeeeeenineeeeeeaennneeeeesesnnnsaseennnns 80.000 80
80.000 80
Finansielle indtaegter 2
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder....................... 10.404 44
Finansielle indtaegter i @vrigt......ccooviiiiiiiiiiiiiiiii e 3.891 25
14.295 69
Skat af arets resultat 3
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst...................... 25.160 29
25.160 29
Finansielle anlaegsaktiver 4
Kapitalandele i
tilknyttede Andre
virksomheder tilgodehavender
Kostpris 1. januar 2015, ...cciiiiiiiiiiiiiiiiiieeeiiieeeeeeaennnneees 3.194.296 0
LI 12T o T~ PP 0 141.000
Kostpris 31. december 2015........ccccevviiiiiiiniiniennnennnnnn. 3.194.296 141.000
Opskrivninger 1. januar 2015......ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiieeenaaens 67.363.397
Arets OpSKIVIINGEr . ..vuiviiieiei e, 3.509.868
Egenkapitalbevaegelser......ovviuiiiiiiiiiiiiiiiii i, 62.827
Opskrivninger 31. december 2015...........ccciiiiiiiiiiiiinnnnns, 70.936.092

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015...................... 74.130.388 141.000
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NOTER
Egenkapital
Reserve for
netto opsk.
efter indre
veerdis
Grundfond metode

Egenkapital 1. januar 2015...... 2.000.000 67.363.397

Udlodninger......ccoevvvveennennnn

Korrigeret egenkapital 1.

januar 2015.....ccceveiiniiniinnnns 2.000.000 67.363.397
Valutakursreguleringer........... 62.827
Forslag til arets

resultatdisponering............... 3.509.868
Egenkapital 31. december
2015, 2.000.000 70.936.092

Grundfonden har ikke vaeret andret i de seneste 5 ar.

Eventualposter mv.

Overfort

Udlodninger overskud | alt

0 13.416.492 82.779.889
-1.284.389 -1.284.389

-1.284.389 13.416.492 81.495.500
62.827

1.284.389  -635.858 4.158.399

012.780.634 85.716.726

Fonden har udskudt skatteaktiv pa 592 tkr., som ikke er indregnet i balancen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Ingen.

16

Note



