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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2013 for
Pakosc - Danish Farming 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 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2013.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Dronninglund, den 21. februar 2014

Direktion

Kresten Vest
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejerne i Pakosc - Danish Farming ApS

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for Pakosc - Danish Farming ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2013, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregn-
skabet udarbejdes 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.

Forbehold

Grundlag for konklusion med forbehold

Vi har ikke kunnet opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for den medtagne veerdi af Pakosc -
Danish Farming ApS' kapitalandel i Pakosz-Danish Farming Sp.z.0.0 og Gospodarstwo Rolhe Pakosc
Sp.z.0.0 pr. 31. december 2012. Den medtagne vaerdi af Pakosc - Danish Farming ApS' kapitalandele i
Pakosz-Danish Farming Sp.z.0.0 og Gospodarstwo Rolne Pakosc Sp.z.0.0 pr. 31. december 2013 findes
retvisende, men vi tager forbehold for den mulige resultatmaessige pavirkning for 2013, som folge af
forbeholdet omkring vaerdiansattelsen ved regnskabsarets begyndelse.

Konklusion med forbehold

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet, bortset fra den mulige indvirkning af det forhold, der er
beskrevet i grundlaget for konklusion med forbehold, giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2013 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.



|IBDO 5

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 udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Hjerring, den 21. februar 2014

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab

Jann Mikkelsen
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandele i selskaber.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Selskabet har efter regnskabsarets afslutning i forbindelse med en gennemfert aktiehandel af
selskabets egne aktier faet et markedsbestemt grundlag for opggrelse af dagsvaerdien af selskabets
kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

| konsekvens heraf er der skiftet regnskabspraksis for sa vidt angar indregning af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder, der hidtil var vaeret indregnet efter indre vaerdis metode. Med virkning fra
regnskabsaret 2013 indregnes disse nu til dagsveaerdi. Det har ikke vaeret muligt at fremskaffe
grundlaget for en tilpasning af sammenligningstal fra tidligere ar til det nye vaerdiansaettelsesprincip,
hvorfor der i arets resultat er indregnet den samlede effekt af savel arets dagsvaerdiregulering som den
akkumulerede pavirkning ved arets begyndelse af det foretagne principskifte.

Der er i februar 2014 gennemfart en kontant kapitaludvidelse i selskabet pa ca. 12,9 mio. kr.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Pakosc - Danish Farming ApS for 2013 er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B. Resultatopgerelsens opstil-
lingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.

Zndring i anvendt regnskabspraksis

| erkendelse af, at den indre vaerdi ikke laengere er et reelt udtryk for vaerdien af selskabets investering
i kapitalandele, er det besluttet at andre regnskabspraksis for sa vidt angar veerdiansattelsen af
denne type aktiver.

Aktiverne veaerdiansaettes nu til dagsvaerdien udtrykt som markedsvaerdi, der er opgjort med
udgangspunkt i en faktisk transaktion umiddelbart efter statusdagen.

Der er ikke foretaget aendring af sammenligningstal for tidligere ar.
Bortset fra ovennaevnte er den anvendte regnskabspraksis uaendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen 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
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

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

Ved farste 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 lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belab.

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

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

RESULTATOPG@RELSEN

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
| selskabets resultatopgarelse indregnes modtaget udbytte samt arets regulering til dagsveerdi.

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaag og godtgerelse under
acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der
vedrarer regnskabsaret.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

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 dattervirksomheder males i moderselskabets balance til dagsvaerdi.

Dagsveerdi opgeres med udgangspunkt i en markedsvaerdi.

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

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 veerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, 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 udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

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

RESULTAT AF KAPITALANDELE | DATTER- OG ASSOCIEREDE

VIRKSOMHEDER .........cooiiiiiiiiiiiiii

Eksterne omKkoStNiNGer.....c.vvieieiiiiiiiiiiriieieineereneeeennees
Dagsvaerdiregulering af andre investeringsaktiver..................

DRIFTSRESULTAT ..o

Andre finansielle indtaegter......ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieea,
Andre finansielle omKostNiNger.......c.vvvviriiiiieiiiiieriieenennnns

RESULTAT FOR SKAT ettt iiiiiiieeeeeentteeeeeenns
SKat af Arets reSUILAL. ...ovive i iieiieieienieneeneeneeneeneeneeneeneenes

ARETS RESULTAT ...eiiniiiiiiiieeii et e et et e eeieeeneeeanee

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning efter indre

A= =1 6 1 E 1 1] ¥ T [
Overfart resultat.......ccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiicccccc e

Note 2013
kr.

0

-161.950
7.560.839

7.398.889

0
-844.649

6.554.240

0

6.554.240

0
6.554.240

6.554.240

2012
tkr.

1.434

-117

1.317

1.882
-815

2.384

2.384

2.125
259

2.384
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BALANCE 31. DECEMBER
AKTIVER
Produktionsanlaeg og maskiner........cccveviiriiniiiinneiennnenennnns

Materielle anlaegsaktiver........c.cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,

Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccoovviiiiiiiiiiiin...
Finansielle anlaagsaktiver..........cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnenne..

ANLZEGSAKTIVER.....eiiiiitiitiiiiiieieeeeeeeeeenenneeneenens
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.......................
Andre tilgodehavender........coviiiiiiiiiiiiiiiiiiie
Tilgodehavender.......cc.oiiiiiiiiiiiiiiiiii e eeaeas
7 [ (=) P
OMSZETNINGSAKTIVER.......itiiiiiiiiiiiiieiieeneeneeneeneeneeenes

AKTIVER. ...t
PASSIVER

SelSKabsKapPital..eeeeueieereeerireeieireeieeneereieereneerenneencnnnennns
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode..........
Overfart overskud........cooeeiieiiieiii it
EGENKAPITAL ...ttt e et et eeeeeeeeneeneeneanns
Geeld til pengeinstitutter......cvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiceeneenen,
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse........cccvvviiiiiiiiiinnnn...
Anden Gaeld .. .ooinniiiii i i e e e e e eas
Kortfristede geeldsforpligtelser.........c.cccooviiiiiiiiiiiininin.,
G/ZELDSFORPLIGTELSER .....citiiiiiiiiiiiiieiieiieieeneeneennennenns
PASSIVER. ..ottt e et e e e e aeeaeaneaes

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2013

kr.

0
1 0

28.270.445
2 28.270.445

28.270.445
4.033.240
1.558
4.034.798
7
4.034.805

32.305.250

200.000
0
19.219.823

3 19.419.823
11.866.677
1.000.000
18.750
12.885.427
12.885.427

32.305.250

10

2012
tkr.

16.039
16.039

16.039

9.129

9.129

9.129

25.168

200
15.942
-3.276

12.866

11.298
1.004

12.302

12.302

25.168
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NOTER

Materielle anlagsaktiver

Kostpris 1. januar 2013......cceiiiiiiiinnnnnnnns
Kostpris 31. december 2013...................

Afskrivninger 1. januar 2013....................
Afskrivninger 31. december 2013............

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2013.......cccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiennnennnnns

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2013.......cccvviviverennnene.
Kostpris 31. december 2013...................

Opskrivninger 1. januar 2013....................
Arets opskrivninger ..........ccoeeiiiiniininnnss
Opskrivninger 31. december 2013...........

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2013........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiienneennnnn.

Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)
Virksomhed

Pakosz-Danish Farming Sp.z.o.0 - Polen......
Gospodarstwo Rolne Pakosc Sp.z.o.0 - Polen

Produktionsanlaeg
og maskiner

86.050
86.050

86.050
86.050

0

Kapitalandele i
datter-
virksomheder

97.155
97.155

15.941.886
12.231.404
28.173.290

28.270.445

Ejerandel %

49
100

11

Note
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NOTER
Note
Egenkapital 3
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter
Selskabs- indre veerdis Overfort
kapital metode overskud I alt
Egenkapital 1. januar 2013.......cc.ccevveenenn 200.000 15.941.886 -3.276.303 12.865.583
Overfarsel til/fra andre poster................. -15.941.886 15.941.886
Forslag til arets resultatdisponering........... 6.554.240 6.554.240
Egenkapital 31. december 2013.............. 200.000 019.219.823 19.419.823
Selskabskapitalen har ikke vaeret aendret i de seneste 5 ar.
Eventualposter mv. 4
Ingen.
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 5

Ingen.



