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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2012 for Valhalla Farms Holding A/S, .
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsregnskabet giver et retvisende
billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet. Samtidig er det vor
opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de forhold, som beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Risskov, den &8/ ¢- 2013

Direktion

Bestyrelsen

) c

Kristian Jstergaard ] Mette Oster Lars @stergaard



Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne af Valhalla Farms Holding A/S,

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Valhalla Farms Holding A/S, for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2012, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.
Arsregnskabet 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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig 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
vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge
dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planlsegger og udfarer
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 vurderingen af
risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede preesentation af
arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrekkeligt 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 selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

Aarhus N, den 2 /S 2013

Kovsted & Skovgard
Statsautoriseret revisionsaktieselskab

Johnny S vmﬁsen

statsa orise\re revisor




Selskabsoplysninger

Selskabet
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Direktion
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Regnskabsar; 1. januar - 31. december

Kristian @stergaard, formand
Mette Ostergaard

Lars @stergaard

Lars @stergaard

Kovsted & Skovgard
Statsautoriseret revisionsaktieselskab

Vestre Ringgade 61
8200 Aarhus N

Lars Ustergaard > 5%



Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktiviteter er at eje aktier/anparter i andre selskaber, investeringer og finansieringer samt

hermed beslaegtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og @konomiske forhold
Selskabets drift har udviklet sig som forventet og arets resultat anses som vaerende tilfredsstillende.

Betydningsfulde haendelser indtruffet efter statusdag
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke

selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsregnskabet for Valhalla Farms Holding A/S, for 2012 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méales til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris.
Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

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

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle
belgb. Herved fordeles kurstab og -gevinst over Igbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsregnskabet aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, omregnes til balancedagens kurs. Forskelle mellem balancedagens kurs og
transaktionsdagens kurs indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

RESULTATOPG@RELSEN

Generelt
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indtaegter og omkostninger sammendraget i
regnskabsposten - bruttofortjeneste.

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

Finansielle indtzegter og omkostninger
Finansielle indtsegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belsb, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
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Anvendt regnskabspraksis

kursgevinster og -tab vedrerende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen 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 anlaagsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomhed

Kapitalandele i dattervirksomhed indregnes i balancen til kostpris. | tilfselde, hvor kostprisen overstiger
nettorealisationsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Andre veerdipapirer
Andre veerdipapirer, som bestar af kapitalandele i Difko projekter, indregnes til kostpris. | tilfselde, hvor
kostprisen overstiger nettorealisationsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Veerdipapirer og kapitalandele
Veerdipapirer indregnet under omseetningsaktiver, omfatter bersnoterede aktier, der males il
dagsveerdien pa balancedagen. Dagsvaerdien opgeres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

Udbytte
Forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som en szerskilt post under egenkapitalen. Forslag til
udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat 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 efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfaelde, f.eks. vedrerende
aktier, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt
skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.
Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
felge af sendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For indevaerende ar er anvendt en
skattesats pa 25 %.

Geeldsforpligtelser
Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer samt anden geeld, males til amortiseret
kostpris, hvilket szedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



Resultatopgerelse
1. januar - 31. december

BRUTTOFORTJENESTE

DRIFTSRESULTAT

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Renteindteegter

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

RESULTAT F@R SKAT

Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Forslag til udbytte for regnskabséret
Overfart resultat

DISPONERET I ALT

2012 2011
-25.551 -96.489
-25.551 -96.489

80.266 1.609.140
28.444 0
277.770 1.332.150
-574 -3.823
360.355  2.840.978
-71.749 -308.964
288.606  2.532.014
500.000 0
-211.394 2.532.014
288.606  2.532.014




Balance 31. december
AKTIVER

Note

1 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anleegsaktiver

ANLAGSAKTIVER

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

OMSZATNINGSAKTIVER

AKTIVER
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2012 2011

25 25
2.231.611 2.598.350
2.231.636  2.598.375
2.231.636  2.598.375
0 23.951

0 23.951
3.120.277 1.200.644
3.120.277 1.200.644
2.320.180  3.583.725
5.440.457  4.818.320
7.672.093  7.416.695




Balance 31. december
PASSIVER

Note

Aktiekapital
Overfart resultat
Forslag til udbytte for regnskabsaret

EGENKAPITAL

Henseettelse til udskudt skat

HENSATTE FORPLIGTELSER

Leverandearer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat

Anden gaeld

Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse

Kortfristede gaeldsforpligtelser

G/ZALDSFORPLIGTELSER

PASSIVER
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2012 2011
4.000.000  4.000.000
3.061.613 3.273.007

500.000 0
7.561.613  7.273.007
50.500 39.167
50.500 39.167
10.001 10.000
12.550 0

0 66.666

37.429 27.855
59.980 104.521
59.980 104.521
7.672.093  7.416.695




Noter

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2012

Kostpris 31. december 2012

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2012

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder kan specificeres séledes:

Navn Hjemsted Ejerandel
Valhalla Farms Inc Alberta, canada 90 %
Egenkapital
Aktiekapital

Overfart resultat
Forslag til udbytte for regnskabsaret

Aktiekapitalen kr. 4.000.000 er fordelt pa aktier & kr. 1.000.
Der har ikke veeret bevaegelse pa kapitalen de seneste 5 ar.
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2012 2011
25 25
25 25
25 25
Andel af Regnskabs-
resultat maessig
veerdi
Ej oplyst Ej oplyst
Forslag til
resultatdis-

1/1 2012 ponering  31/12 2012
4.000.000 0 4.000.000
3.273.007 -211.394 3.061.613

0 500.000 500.000
7.273.007 288.606 7.561.613




