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Selskabsoplysninger
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B-D Invest A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar 2012 - 31. december
2012 for B-D Invest A/S.

Arsrapporten aflgges i overensstemmelse med &rsregnskabsioven.
Det er vor opfattelse, at &rsregnskabet 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 2012 - 31.

december 2012.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen

omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vroue, 15. marts 2013

|

Diréktionen:

_,-'Jo;é/ ri{r;g;s

/ Bestyrelsen:

/|

\A#]

@Pstergaard
Formand
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@rgen Clemmensen een Daniel Woller

« Dansk. ’BAKER TILLY
. Revision INTERNATIONAL



B-D Invest A/S

Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i B-D Invest A/S

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for B-D Invest A/S for regnskabsaret 1. januar 2012 - 31. december 2012, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-

regnskabsloven.

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 ngdven-
dig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig 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 revisi-
onen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisor-
lovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udfgrer revisionen for at opna hgj
grad af sikkerhed for, at arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i ars-
regnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger 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 virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstandighe-
derne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision om-
fatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaes-
sige skgn er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-

sion.
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 2012 - 31.
december 2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i regnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion, ggr vi opmaerksom pa forudsaetningen for selskabets evne til at fort-
saette driften. Vi henviser til arsregnskabets note 5 og ledeisesberetningens afsnit omkring going concern, hvor
det fremgar, at der er opnaet tilsagn om de gnskede lan til finansiering af driften. Ledelsen bedgmmer, at det
opnaede tilsagn er tilstraekkeligt og aflzegger i overensstemmelse hermed arsregnskabet under forudsaetning af
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B-D Invest A/S

Den uafhaengige revisors erklaeringer

fortsat drift. Vi er enige i den af ledelsens valgte regnskabspraksis.

Uden at det har pévirket vor konklusion, henleder vi opmaerksomheden til drsregnskabets note 5 og ledelses-
beretningen afsnit omkring usikkerheder ved maling af goodwill. Vi er enige med ledelsen i den valgte regn-

skabspraksis.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzest ledelsesberetningen, men ikke foretaget yderligere handlin-
ger i tillaeg til den gennemf@rte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplys-
ningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aalborg SV, 15. marts 2013

Dansk Rfﬁon Aalbo
Registrerettevisio i

Ronald Hauch Brun

Partner, statsautoriseret revisor
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B-D Invest A/S

Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar veeret at opkgbe aktiver i form af landbrugsjord og land-
brugsejendomme i tilknytning til landbrugsdrift i Bulgarien.

Til dette formal er der i 2008 etableret to 100% ejede bulgarske datterselskaber hhv. BD Agri EOOD, der er et
driftsselskab og BD Farm EOOD der star som ejer af opkgbt landbrugsjord og driftsbygninger.

Usikkerheder

Under hensyntagen til ledelsens positive forventning til de bulgarske selskabers fremtidige indtjeningsmulighe-
der og udviklingen i priser pa bulgarsk landbrugsjord, er det vor opfattelse, at den i arsrapporten opferte
goodwill, 5.500 t. DKK har sin fulde berettigelse.

Going Concern forudsaetninger

Til brug for selskabets fortsatte drift har investorerne ogsa i 2012 lant penge til selskabet i form af ansvarlig 13-
nekapital. Det samlede lanebelgb forfalder til betaling den 31. oktober 2013. For at sikre den fremtidige drift af
selskabet er det fortsat ngdvendigt at fremskaffe tilstreekkelig likviditet i form af ny ansvarlig lanekapital, om
end belgbet i 2013 vil vaere faldende. Det samlede likviditetsbehov vil ud fra likviditetsbudgettet veere pa ca.
4,5 - 5 mio. DKK. Selskabets nuvaerende langivere har afgivet tilsagn om at stille den ngdvendige kapital til ra-
dighed ved forfald af selskabets nuveerende finansiering. Ledelsen ser dermed betingelserne for at aflagge ars-

rapporten efter going concern princippet for opfyldt.

Udviklingen i aktiviteter og pkonomiske forhold
Bestyrelsen anser det opnaede resultat for 2012 som veaerende rimeligt, idet de bulgarske selskaber stort set
har indfriet de opstillede budgetmal.

Hele hgstudbyttet for 2012 blev af likviditetsmaessige arsager solgt i hgstperioden, hvor markedspriserne var
rimelige.

Haendelser efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vil pavirke vurderingen af selskabets

forhold vaesentligt.

Forventet udvikling

Den i efteraret 2009 ivarksatte handlingsplan viderefgres frem i 2013 og med den forventede
effekt heraf samt de stigende markedspriser for afgrgder, forventer ledelsen et positivt resultat
for 2013.
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B-D Invest A/S

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab
I henhold til Arsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab, da koncernen ikke overskrider
st@rrelsesgranserne.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fraga selska-
bet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effek-
tiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opg@res som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag
samt tillaeeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten af-
laegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes om-
kostninger, der er afholdt for at opna &rets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret
indregnet i resultatopggrelsen.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta er i drets lgb omregnet til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gzld og
andre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.

Realiserede og urealiserede valutakursreguleringer er indregnet i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Der benyttes ikke finansielle instrumenter til sikring af modvaerdien i danske kroner af balanceposter i fremmed
valuta samt fremtidige transaktioner i fremmed valuta.

Resultatopggrelsen
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B-D Invest A/S

Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsatning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopggrelsen, sdfremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted
inden regnskabsarets udgang. Nettoomsatning indregnes excl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse
med salget.

Bruttofortjeneste
Nettoomsaetningen fratrukket omkostninger samt andre eksterne omkostninger er sammendraget i posten
"Bruttofortjeneste".

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gage samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets persona-
le.

Finansielle indtagter og omkostninger
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg og godtggrelse vedrgrende acontoskatteord-

ningen m.v.

Resultat fra tilknyttede virksomheder
Resultater fra tilknyttede virksomheder indregnes i resultatopggrelsen med den forholdsvise andel af virksom-
hedernes resultat efter regulering af intern avance eller tab.

Skat af arets resultat

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

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Immaterielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivninger fordeles
lineeert over den forventede brugstid.

Der indgar forventede brugstider som fglger:
Goodwill 10ar

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der foretages lineaere
afskrivninger baseret pa en vurdering af de enkelte aktivers forventede brugstider og restveerdi.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Kostprisen om-
fatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til at blive taget i brug.
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B-D Invest A/S

Anvendt regnskabspraksis

Der indgar forventede brugstider som fglger:
Produktionsanlaeg og maskiner 7 ar

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab ind-
regnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Materielle anlagsaktiver, som er leasede og opfylder betingelserne for finansiel leasing, behandles efter sam-
me retningslinier som ejede aktiver.

Nedskrivning pa anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af sdvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikatio-
ner pd vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvaerdien opge-
res som nutidsvaerdien af de forventede nettoindtaegter fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen.

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes efter den indre vaerdis metode. Andel af drets resultat ind-
regnes i resultatopggrelsen. | balancen males den forholdsmaessige ejerandel af den regnskabsmaessige indre
veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis, korrigeret for urealiserede koncerninterne avancer eller
tab.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males i balancen til palydende veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af forven-
tede tab efter en vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Periodeafgraansningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende ef-
terfglgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Omfatter likvide beholdninger samt let realisable vaerdipapirer med ubetydelig risiko for veerdiaendringer.

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte trans-
aktionsomkostninger. | de efterfgigende perioder males finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svaren-
de til den kapitaliserede veaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet
og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.
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B-D Invest A/S

Anvendt regnskabspraksis

Gaeld i @vrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat males i balancen som beregnet skat af arets skatte-
pligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og
skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vere geeldende, nar den udskudte skat forventes udigst
som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af sendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig positiv skatte-
pligtig indkomst eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.
Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

11 D i o
« Dansk. BAKER TILLY
. Revision INTERNATIONAL



B-D Invest A/S

2012 2011
Note Resultatopggrelse DKK 1.000 DKK
Perioden 1. januar - 31. december
Bruttofortjeneste 1.385.260 1.354
1 Personaleomkostninger -240.440 -214
Afskrivninger, anleegsaktiver -349.718 -868
Resultat fgr finansielle poster 795.102 271
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -406.454 270
2 Finansielle indtaegter 726.451 838
Finansielle omkostninger -699.520 -1.654
Resultat for skat 415.580 -275
Skat af arets resultat -137.685 135
Arets resultat 277.895 -139
Forslag til resultatdisponering:
Overfgrt resultat primo -19.091.634 -18.952
Arets resultat 277.895 -139
Til disposition i alt -18.813.739 -19.092
Overfort resultat ultimo -18.813.739 -19.092
Resultatdisponering i alt -18.813.739 -19.092
/ Dansk BAKER TILL
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Revision

2012 2011
Note  Balance DKK 1.000 DKK
Aktiver pr. 31. december
Goodwill 5.500.000 6.600
Immaterielle anlaegsaktiver 5.500.000 6.600
Produktionsanlaeg og maskiner 1.687.942 2.663
Materielle anlaegsaktiver 1.687.942 2.663
3 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 26.348.660 25.655
Deposita 114.000 114
Finansielle anlaegsaktiver 26.462.660 25.769
Anlaegsaktiver i alt 33.650.602 35.032
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 9.899.408 9.045
Udskudte skatteaktiver 0 42
Andre tilgodehavender 56.346 74
Periodeafgransningsposter 0 15
Tilgodehavender 9.955.755 9.176
Likvide beholdninger 729.844 1.402
Omszetningsaktiver i alt 10.685.598 10.578
Aktiveri alt 44,336.200 45.610
2 Dansk = RKERTITLY
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2012 2011
Note  Balance DKK 1.000 DKK
Passiver pr. 31. december
Virksomhedskapital 54.774.000 54.774
Overkurs ved emission 927.101 927
Overfort resultat -18.813.739 -19.092
4 Egenkapital i alt 36.887.362 36.609
Hensattelser til udskudt skat 95.554
Hensatte forpligtelser 95.554
Leasingforpligtelse 91.735 1.453
Langfristede gaeldsforpligtelser 91.735 1.453
Kortfristede del af langfristede gaeldsforpligtelser 7.147.930 7.123
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 19.458 8
Anden gzld 94.162 417
Kortfristede gzeldsforpligtelser 7.261.549 7.547
Galds- og hensatte forpligtelser i alt 7.448.838 9.001
Passiver i alt 44.336.200 45.610
Usikkerheder om going concern
Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
2 Dansk = R

INTERNATIONAL



B-D Inves

tA/S

“. Revision

2012 2011
Noter DKK 1.000 DKK
1 Personaleomkostninger
Len og gager 186.000 161
Andre omkostninger til social sikring 54.440 53
Personaleomkostninger i alt 240.440 214
2 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter, tilknyttede virksomheder 725.447 765
Andre finansielle indteegter 1.005 73
Finansielle indtaegteri alt 726.451 838
3 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 42.230.875 4.019
Tilgang i arets lgb 0 38.212
Kostpris 31. december 42.230.875 42.231
Vardireguleringer 1. januar -16.575.761 -4.019
Arets resultatandel 693.546 1.370
Tilbagefgrsel af tidligere nedskrivning af tilgodehavende 0 -13.927
Veaerdireguleringer 31. december -15.882.215 -16.576
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt 26.348.660 25.655
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder bestar af
BD Farm EOOD, Bulgarien, ejerandel 100 %
BD Agri EOOD, Bulgarien, ejerandel 100 %
4 Egenkapital Virksom- Overkurs Overfgrt lalt
hedskapi- ved emis- resultat
tal sion
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Saldo primo 54.774 927 -19.092 36.609
Arets resultat 0 0 278 278
Egenkapital ultimo 54.774 927 -18.814 36.887
Virksomhedskapitalen er sammensat af aktier @ DKK 1.000 eller multipla heraf.
< Dansk BAKER T1LLY
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B-D Invest A/S

2012 2011
Noter DKK 1.000 DKK

5 Usikkerheder om going concern

Usikkerhed i forbindelse med going concern er fyldestggrende beskrevet i ledelsesberetningen,
hvortil henvises

6 Eventualforpligtelser
Ingen.
7 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for ansvarlig lan har selskabet meddelt transport i tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder.
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