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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsperioden 01. januar 2023 - 31.
december 2023 for Dansk Landbrugskapital K/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er ledelsens opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling samt af resultatet.

,&rsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 02/04/2024

Direktion
Peder Lundquist Erik Balck Sgrensen
Direktar, Dansk Landbrugskapital Direktar, Dansk Landbrugskapital

Komplementar ApS Komplementar ApS



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Dansk Landbrugskapital K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Dansk Landbrugskapital K/S for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31.
december 2023, der omfatter resultatopgarelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven. Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr 31. december 2023 samt af resultatet
af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31. december 2023 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for regnskabet

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 for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl. Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne
til at fortseette driften; at oplyse om forhold vedragrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa 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 opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad
af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa
grundlag af arsregnskabet. Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser

eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der
er

tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig
fejlinformation
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forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte
sammensveaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er

passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af
selskabets

interne kontrol.

* Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige
skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er

passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer,

at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfare, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

* Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt

om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et
.

retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke
ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen. I
tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation. Vores ansvar er
derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til den relevante
lovgivning. Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med den relevante lovgivning og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 02/04/2024

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556
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Ledelsesheretning

Dansk Landbrugskapital blev etableret i slutningen af februar 2017 med en samlet kapital pa 1 mia. kroner fra
Erhvervsministeriet, ATP, PKA, PensionDanmark og Industriens Pension. Kapitalen er efterfglgende nedbragt
med 380 mio. kr. til 620 mio. kr. Fonden, hvis investeringsperiode udlgb i 2022, administreres af EIFO.

Fonden blev etableret for at skabe yderligere muligheder for finansieringslgsninger til innovation i

dansk landbrug. Det er vigtigt, at danske landbrug kan opretholde og udvikle produktionen af fadevarer af hgj
kvalitet. Dansk Landbrugskapital bidrog til kapitalfremskaffelsen til innovations- og udviklingsinvesteringer i
effektive og veldrevne bedrifter, der er heemmet af relativt hgj gaeld og har brug for en styrket soliditet.
Desuden er ESG en stor og vigtig del af Dansk Landbrugskapitals arbejde, hvilket blandt andet kommer til
udtryk i arlige opfglgningsrapporter med de enkelte bedrifter.

Samlet har Dansk Landbrugskapital K/S udbetalt 562 mio. kr. til 90 virksomheder. Som forventet er lanene
givet til landmaend primaert inden for animalsk produktion; bade maelkeproducenter og svineproducenter samt
enkelte aegproducenter.

For regnskabsaret 2023 er det samlede resultat pa 48,6 mio. kr. negativt pavirket af nedskrivninger pa udlan (-3,8 mio. kr.).
Resultatet anses som tilfredsstillende.

Aret blev — som 2022 - praeget af krige og kriser. Bade den fortsatte krig i Ukraine samt den pludseligt
opstaede i Gaza. Dog har der veeret mere stabilitet pa markederne i forhold til aret fer. Udlansmarkedet har
maerket udfordringerne for dansk gkonomi. Pa tveers af alle brancher og regioner er der sket en betydelig
stigning i andelen, som er blevet ramt gkonomisk, men for landbruget har de seneste ar veeret preeget af
fornuftig indtjening, der har medfart en generel styrkelse af robustheden og soliditeten. Pa den baggrund
forventes de i Dansk Landbrugskapital foretagne nedskrivninger pa udlan at imedekomme forventet stigning i
realiserede tab pa lan at veere tilstreckkelige.
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Anvendt regnskabspraksis

,&rsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for Regnskabsklasse B.

Opstillingen af resultatopggrelsen er pa visse punkter fraveget skemakravet pa grund af selskabets finansielle
karakter.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til arsrapporten 2022.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til amortiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er
afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt
tilbagefarsler som falge af aendrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet
resultatopgarelsen.

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

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

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og passiver som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor. Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab
og risici, der fremkommer, inden kvartalsregnskabet aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der
eksisterede pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes danske kroner (DKK). Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.
Vaesentlige regnskabsmaessige skon og vurderinger

I overensstemmelse med lovgivningen udarbejdes arsregnskabet ud fra visse saerlige forudsaetninger, der
medfarer brug af regnskabsmaessige skan og vurderinger. Ledelsen foretager disse skan og vurderinger i
overensstemmelse med selskabets regnskabspraksis og pa baggrund af historiske erfaringer samt
forudseetninger, som ledelsen anser som forsvarlige og realistiske. De faktiske resultater kan afvige vaesentligt
fra disse skan.

De vaesentligste skagn vedrgrer udlan hvor:

o der er vaesentlige skan forbundet med vurderingen af risikoen for, at ikke alle fremtidige betalinger
modtages, og dermed med den nedskrivning, som er foretaget.

o der er negativ udvikling inden for dansk landbrug, der er Dansk Landbrugskapitals kundesegment.

« stigende renter vil udggre en usikkerhed ved maling af veerdien af eksponeringer med svag bonitet.

« nedskrivninger er foretaget i overensstemmelse med anvendt regnskabspraksis og er baseret pa en
raekke forudsaetninger. Safremt disse forudsaetninger eendres, kan regnskabsaflaeggelsen blive pavirket
og pavirkningen kan veere vaesentlig. Sandsynligheden for 'default' anvendes til at opggre nedskrivningen
pa den udaekkede del af eksponeringen. Ledelsens fastsaettelse af default-sandsynligheden er baseret pa
erfaringer med tabshistorik m.v. og forbundet med et vaesentligt skan.

« de gkonomiske vilkar og bytteforholdene for landbrugserhvervet har veesentlig betydning for
nedskrivningerne pa landbrugseksponeringer. En forventet forvaerring af bytteforholdene har medfgrt en
ledelsesmaessigt skannet mernedskrivning pa landbrugseksponeringer.
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o der er usikkerhed ved fastleeggelsen af stgrrelsen af de forventede betalinger, herunder
realisationsveerdier af sikkerheder og forventede dividende-udbetalinger fra konkursboer.

Resultatopggrelse
Andre finansielle indtaegter

Renteindtaegter indregnes i resultatopggrelsen og omfatter savel forfaldne som periodiserede renter frem til
balancedagen. Stiftelsesprovisioner periodiseres ud over lanets labetid.

Nedskrivning af finansielle aktiver

Nedskrivning af veerdien af de enkelte an til imgdegaelse af tab sker efter ny nedskrivningsmodel. Se
uddybende omtale under afsnittet 'Andre tilgodehavender, finansielle anlaegsaktiver'.

@vrige finansielle omkostninger

Posten omfatter renter og gvrige finansielle omkostninger relateret til selskabets kreditfaciliteter. Der er
foretaget periodisering af renteudgifterne.

Eksterne omkostninger

I eksterne omkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i perioden i forbindelse med administrationen
af kommanditselskabet, herunder omkostninger til advokat, revisor, gvrig konsulentassistance og vederlag

til komplementar.

Skat af periodens resultat

Kommanditselskabet er i skattemaessig sammenhaeng ikke et selvstaendigt skattesubjekt og dermed ikke
selvsteendigt skattepligtigt, idet kommanditselskabets resultat indgar i kommanditisternes skattepligtige
indkomst. Der afsaettes som falge heraf ikke skat i arsregnskabet.

Balancen

Andre tilgodehavender, finansielle anlaegsaktiver

Posten "Andre tilgodehavender" indeholder udlan, der indregnes til amortiseret kostpris veerdi med fradrag af
konstaterede tab og nedskrivninger til imgdegaelse af tab.

Principper for nedskrivninger bygger pa ﬁ\rsregnskabslovens bestemmelser og med inspiration i reglerne fra
IFRS 9. Den nye nedskrivningsmodel er baseret pa forventede tab (“expected loss”-model) og indebeerer, at et
finansielt aktiv nedskrives pa tidspunktet for farste indregning (stadie 1). Sker der efterfglgende en betydelig
stigning i kreditrisikoen i forhold til tidspunktet for fgrste indregning nedskrives aktivet yderligere (stadie 2).
Konstateres aktivet vaerdiforringet, baseres nedskrivningen pa en gget tabssandsynlighed (stadie 3).

Indplaceringen i de forskellige stadier har betydning for den anvendte beregningsmetode og fastseettes blandt
andet ud fra eendringen i sandsynlighed for misligholdelse (PD) over aktivets forventede restlgbetid.

De forventede fremtidige tab (ECL) beregnes pa baggrund af:
« Sandsynligheden for misligeholdelse (PD)

« Eksponeringen pa default tidspunktet (EAD)

« Tabet pa default tidspunktet (LGD)

Formlen for nedskrivningerne er: PD*LGD*EAD.
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Ovenstaende parametre er baseret pa Vaekstfondens erfaringer med blandt andet tabshistorik.
Kriterier og beregningsmetode for de tre stadier er:

Ved farste indregning indplaceres aktivet i stadie 1, hvor der nedskrives et sandsynlighedsvaegtet tab, der
forventes inden for de naeste 12 maneder (PD12mdr.*LGD*EAD).

Ved en vaesentlig eendring i kreditrisiko overgar aktivet til stadie 2, hvor der nedskrives med det forventede tab
i restlgbetiden (PDLevetid*LGD*EAD). En vaesentlig aendring i kreditrisiko er en stigning i 12-maneders PD pa 5
procentpoint, safremt det udlgser mindst to ryk i ratingklasser eller overforfald pa mere end 30 dage.

Stadie 3 eksponeringer tager udgangspunkt i individuelle ekspertvurderinger foretaget af Dansk
Landbrugskapitals kreditfunktion. Vurderingerne er baseret pa kundens evne og vilje til at overholde sine
betalingsforpligtelser, evt. restancer og/eller andringer i de initiale forudsaetninger for kundeforholdet eller et
overforfald mere end 90 dage. Aktiver i stadie 3 nedskrives med det forventede tab i restlgbetiden
(PDLevetid*LGD*EAD).

Andre tilgodehavender, omsatningsaktiver

Andre tilgodehavender omfatter tilgodehavende renter, der males til amortiseret kostpris, som saedvanligvis
svarer til nominel veerdi. Vaerdien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Finansielle geeldsforpligtelser

Kommanditselskabets gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel
veerdi.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraesningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne forudbetalinger, der primeert vedrarer

indbetalte provisioner og praemier deekkende efterfglgende regnskabsperioder. Periodeafgraensningsposter
males til kostpris.
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Resultatopggrelse 1. jan. 2023 - 31. dec. 2023

Nettoomsaetning
Eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Resultat af ordinaer primaer drift

Andre finansielle indteegter
Nedskrivning af finansielle aktiver
@vrige finansielle omkostninger

Ordinaert resultat for skat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

Ialt

Note

2023

kr.

0
-3.195.968

-3.195.968

-3.195.968

55.543.434
-3.777.323
-4.695

48.565.448

48.565.448

48.565.448
48.565.448

2022

kr.

0
-2.989.644

-2.989.644

-2.989.644

41.220.378
-35.786.969
-141.580

2.302.185

2.302.185

2.302.185
2.302.185
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Balance 31. december 2023

Aktiver

Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiveri alt
Andre tilgodehavender
Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

AKTIVERIALT

Note

2023
kr.
316.974.946

316.974.946

316.974.946
12.629.930
12.629.930

2.695.707
15.325.637

332.300.583

2022
kr.
364.525.485

364.525.485

364.525.485
11.181.154
11.181.154

0
11.181.154

375.706.639
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Balance 31. december 2023

Passiver

Registreret kapital mv.
Overfart resultat

Egenkapitali alt
Periodeafgraensningsposter
Langfristede geeldsforpligtelser i alt

Geeld til banker

Anden geeld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til
social sikring

Periodeafgraensningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt
Gaeldsforpligtelser i alt

PASSIVERI ALT

Note 2023
kr.

299.500.000
29.027.563

328.527.563
2.635.895
2.635.895

0

399.669
737.456
1.137.125

3.773.020

332.300.583

2022

kr.
388.500.000
-19.537.884

368.962.116
3.430.718
3.430.718
1.654.812

816.768
842.225
3.313.805

6.744.523

375.706.639
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Noter

1. Oplysning om eventualforpligtelser

Selskabet har ingen eventualforpligtelser pr. 31. december 2023.

2. Information om gennemsnitligt antal ansatte

2023
Gennemsnitligt antal ansatte 0



