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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespitegning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. april 2018 - 31. marts 2019 for Godsejer
Th. Fleuron Dahl's Familiefond.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2019 samt af resultatet

af fondens aktiviteter for regnskabsaret 1. april 2018 - 31. marts 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Norre Alslev, den 28. august 2019

Direktion

/'"
ders Jargeri Hillerup

Bestyrelse

R (e —
Lars Wilhjelm Andrew Barton Chgjstian Dahl

Formand
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uathangige revisors revisionspategning

Til bestyrelsen i Godsejer Th. Fleuron Dahl's Familiefond

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Godsejer Th. Fleuron Dahl's Familiefond for regnskabséret 1. april
2018 - 31. marts 2019, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Ars-
regnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af fondens aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. marts 2019 samt af resultatet af fondens aktiviteter for regnskabséret 1. april 2018 -
31. marts 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende 1 Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet
i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathengige af
fonden i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige ctiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere fondens evne til at fortsette drif-
ten; at oplyse om forhold vedrerende 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
fonden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vassentlig fejlinfor-
mation, nanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gal-
dende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nér saddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-

ne treeffer p4 grundlag af arsregnskabet.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gacldende 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 den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrazckkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hajere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

o Opnér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af fondens interne kontrol.

° Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skon 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 pé grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om fondens
evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmerksom pé oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at fonden ikke langere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige pla-
cering 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.
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Grant Thomnton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lacse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnéet ved revisionen eller p&d anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til &rsregnskabsloven.

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er 1 overensstemmelse med

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-

sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 28. august 2019

Per Lundahl
statsautoriseret revisor
mne27832
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Fondsoplysninger

Fonden Godsejer Th. Fleuron Dahl's Familiefond
Valnasvej 5
4840 Nerre Alslev

CVR-nr.: 11 6590 71

Stiftet: 22. december 1966
Hjemsted: Norre Alslev
Regnskabsar: 1. april - 31. marts

Bestyrelse Lars Wilhjelm, Formand
Andrew Barton Christian Dahl
Anders Jorgen Hillerup

Direktion Anders Jorgen Hillerup
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Stockholmsgade 45
2100 Kebenhavn @
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Fondens vasentligste aktiviteter
Godsejer Th. Fleuron Dahl's Familiefonds hovedaktivitet bestér i at eje kapitalandele i den 100% ejede
dattervirksomhed A/S Valnaesgaard.

Usadvanlige forhold

Der har 1 regnskabsaret ikke veeret usaedvanlige forhold.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Der har i regnskabsaret ikke varet usikkerhed ved indregning eller méling.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Det ordinere resultat efter skat udger 269.866. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Redegorelse for fondsledelse i Godsejer Th. Fleuron Dahl's Familiefond
Fondens bestyrelse spger til stadighed at sikre, at fondens ledelse og kontrolsystemer er effektive,
hensigtsmasssige og velfungerende.

Bestyrelsen gnsker at sikre, at fondens aktivitets- og uddelingsformél fremmes mest muligt, og at
medarbejdere i den daglige drift varetager fondens interesser.

Bestyrelsen varetager endvidere fondens interesser i forhold til fondens dattervirksomhed, blandt andet
ved udevelsen af aktivt ejerskab i denne.

Bestyrelsen ensker gennem kompetent og professionel ledelse af fonden at sikre stifters vilje, fondens
vedtaegt og den til enhver tid galdende lovgivning.

Komitéen for god Fondsledeles offentliggjorde i december 2014 Anbefalinger til god Fondsledelse.
Det overordnede méil med Anbefalingerne for god Fondsledelse er at bidrage til, at bestyrelsen varetager
fondens formal og interesser og forvalter fonden i overesstemmelse med god skik for ledelse af

erhvervsdrivende fonde.

Der er 16 anbefalinger. Anbefalingerne for god Fondsledelse af december 2014 kan beskrives saledes:
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

God fondsledelse

Bestyrelsen skal redegere for god fondsledelse i overensstemmelse med "Anbefalingerne om god Fonds-

ledelse". Dette dackker over en redegerelse om bestyrelsens dbenhed og kommunikation, opgaver og ve-

derlag, som er angivet nedenfor:

2.1
2.1.1

2.2
221

222

Abenhed og kommunikation

Det anbefales, at bestyrelsen vedtager retnings-
linjer for ekstern kommunikation, herunder
hvem, der kan, og skal udtale sig til offentlig-
heden pé den erhvervsdrivende fonds vegne, og
om hvilke forhold. Retningslinjerne skal imeo-
dekomme behovet for dbenhed og interessen-
ternes behov og mulighed for at opna relevant
opdateret information om fondens forhold.

Bestyrelsens opgaver og ansvar
Overordnede opgaver og ansvar

Det anbefales, at bestyrelsen med henblik pa at
sikre den erhvervsdrivende fonds virke i over-
ensstemmelse med fondens forméal og interes-
ser mindst en gang arligt tager stilling til fon-
dens overordnede strategi og uddelingspolitik
med udgangspunkt i vedtegten.

Formanden og naestformanden for bestyrelsen

Det anbefales, at bestyrelsesformanden organi-
serer, indkalder og leder bestyrelsesmoderne
med henblik pé at sikre et effektivt bestyrelses-
arbejde og skabe de bedst mulige forudsatnin-
ger for

bestyrelsesmedlemmernes  arbejde

enkeltvis og samlet.

Det anbefales, at hvis bestyrelsen — ud over
formandshvervet — undtagelsesvis anmoder be-
styrelsesformanden om at udfere serlige drifts-
opgaver for den erhvervsdrivende fond, ber der
foreligge en bestyrelsesbeslutning, der sikrer,
at bestyrelsen bevarer den uathaengige overord-
nede ledelse og kontrolfunktion. Der ber sikres
en forsvarlig arbejdsdeling mellem formanden,
nestformanden, den gvrige bestyrelse og en
eventuel direktion.

Fonden folger denne anbefaling.

Fonden felger denne anbefaling.

Fonden felger denne anbefaling.

Fonden falger denne anbefaling.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

2.3
2.3.1

232

233

Bestyrelsens sammenszetning og organisering
Det anbefales, at bestyrelsen lgbende vurderer
og fastleegger, hvilke kompetencer bestyrelsen
skal rdde over for bedst muligt at kunne udfere
de opgaver, der pahviler bestyrelsen.

Det anbefales, at bestyrelsen med respekt af en
eventuel udpegningsret i vedtegten sikrer en
struktureret, grundig og gennemskuelig proces
for udvealgelse og indstilling af kandidater til
bestyrelsen.

Det anbefales, at bestyrelsesmedlemmer udpe-
ges pa baggrund af deres personlige egenska-
ber og kompetencer under hensyn til bestyrel-
sens samlede kompetencer, samt at der ved
sammensatning og indstilling af nye bestyrel-
sesmedlemmer tages hensyn til behovet for for-
nyelse — sammenholdt med behovet for konti-
nuitet — og til behovet for mangfoldighed i re-
lation til bl.a. erhvervs- og uddelingserfaring,
alder og ken.

Fonden folger denne anbefaling.

Fonden folger denne anbefaling.

Fonden folger denne anbefaling.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

2.3.4 Det anbefales, at der arligt i ledelsesberetnin-

235

gen, og pa den erhvervsdrivende fonds eventu-

elle hjemmeside, redegegres for sammensatnin-

gen af bestyrelsen, herunder for mangfoldig-

hed, samt at der gives felgende oplysninger om

hvert af bestyrelsens medlemmer:

° den pagaeldendes navn og stilling,

° den pageeldendes alder og ken,

o dato for indtreeden i bestyrelsen, hvor-
vidt genvalg af medlemmet har fundet
sted, og udlab af den aktuelle valgperi-

ode,

° medlemmets eventuelle sarlige kompe-
tencer,

° den pageldendes evrige ledelseshverv,

herunder poster i direktioner, bestyrel-
ser og tilsynsréd, inklusive ledelsesud-
valg, i danske og udenlandske fonde,
virksomheder, institutioner samt krae-
vende organisationsopgaver,

° hvilke medlemmer, der er udpeget af
myndigheder/tilskudsyder m.v., og

. om medlemmet anses for uathangigt.

Det anbefales, at flertallet af bestyrelsesmed-
lemmerne i den erhvervsdrivende fond ikke
samtidig er medlemmer af bestyrelsen eller di-
rektionen 1 fondens dattervirksomhed, medmin-
dre der er tale om et helejet egentligt holding-
selskab.

Fonden folger denne anbefaling - se efterfel-
gende oversigt.

Fonden falger ikke denne anbefaling.

Fondens stifterudpegede bestyrelses- og

direktionsmedlemmer udger ligeledes de
erhvervsmassige kompetencer der skal til for
at drive fondens aktiviteter. Samtidig anses
disse personer ligeledes som bedst egenede til
at varetage fondens og stifters oprindelige

onsker.
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Grant Thomnton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

2.4
2.4.1

2.5
251

252

2.6
2.6.1

2.6.2

Uafhaengighed
Det anbefales, at en passende del af bestyrel-
sens medlemmer er uathaengige.

Bestar bestyrelsen (eksklusiv medarbejdervalg-
te medlemmer) af op til fire medlemmer, ber
mindst ét medlem vere vathengigt. Bestar be-
styrelsen af mellem fem til otte medlemmer,
ber mindst to medlemmer veere uathaengige.
Bestar bestyrelsen af ni til elleve medlemmer,
ber mindst tre medlemmer vere uathengige og
sa fremdeles.

Udpegningsperiode

Det anbefales, at bestyrelsens medlemmer som
minimum udpeges for en periode pa to ar, og
maksimalt for en periode pa fire ar.

Det anbefales, at der for medlemmerne af be-
styrelsen fastsettes en aldersgraense, som of-
fentliggares i ledelsesberetningen eller pa fon-
dens hjemmeside.

Fonden folger denne anbefaling.

Fonden folger ikke denne anbefaling.

Forretningskyndige medlemmer, der udger
flertal, livstid.
Familierepreesentanter udpeges uden aremal,

bestyrelsens udpeges for

sd der sikres storst mulig kontinuitet.
Fonden folger ikke denne anbefaling.

Se ovenfor.

Evaluering af arbejdet i bestyrelsen og direktion

Det anbefales, at bestyrelsen fastlagger en eva-
lueringsprocedure, hvor bestyrelsen, forman-
den og de individuelle medlemmers bidrag og
resultater arligt evalueres, og at resultatet drof-
tes i bestyrelsen.

Det anbefales, at bestyrelsen én gang éarligt
evaluerer en eventuel direktions og/eller admi-
nistrators arbejde og resultater efter forud fast-
satte klare kriterier.

Fonden felger denne anbefaling.

Fonden folger denne anbefaling.
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

3.1.1

Der kan oplyses folgende om bestyrelsens medlemmer:

Ledelsens vederlag

Det anbefales, at medlemmer af bestyrelsen i
erhvervsdrivende fonde aflennes med et fast
vederlag, samt at medlemmer af en eventuel di-
rektion aflennes med et fast vederlag, eventuelt
kombineret med bonus, der ikke ber vare af-
hangig af regnskabsmaessige resultater. Veder-
laget ber afspejle det arbejde og ansvar, der
folger af hvervet.

Det anbefales, at der i arsregnskabet gives op-
lysning om det samlede vederlag, hvert med-
lem af bestyrelsen og en eventuel direktion
modtager fra den erhvervsdrivende fond og fra
andre virksomheder i koncernen. Endvidere
ber der oplyses om eventuelle andre vederlag
som bestyrelsesmedlemmer, bortset fra medar-
bejderrepraesentanter 1 bestyrelsen, modtager
for varetagelsen af opgaver for fonden, datter-
virksomheder af fonden eller tilknyttede virk-
somheder til fonden.

Fonden folger denne anbefaling.

Fonden folger denne anbefaling, men

direktionens og Dbestyrelsens vederlag er

sammenlagt i note 1 af hensyn til at man ikke
offentliggjort  enkelt

ensker personers

vederlag.
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Ledelsesberetning
Andrew
Barton Anders Jorgen
Lars Wilhjelm Christian Dahl Hillerup
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerseiskab

Ledelsesberetning

Ovrige ledelseserhverv m.v.
Lars Wilhjelm, formand har erfaring fra ledelse af internationale og danske virksomheder og er medlem

af en raekke bestyrelser 1 forskellige erhvervsvirksomheder.

- Bestyrelsesmedlem i Wefri A/S, International Woodland Company A/S, International Woodland
Company Employee ApS, International Woodland Company Holding ApS, Vennerslund Skove A/S,
Skovselskabet Poulsker ApS, Trianglehus A/S, Wilhjelm A/S, Bramslekke Landbrug A/S, Wilhjelm
Holding ApS, Copenhagen City Invest A/S, Vennerslund Familiefond, Ejendomsaktieselskabet
Bispensbo, Aktieselskabet H.C. Andersens Boulevard 39, Anpartsselskabet H.C.A og Wefri Holding
ApS.

- Bestyrelsesformand i A/S Valnasgaard, Faurskov Development A/S, Faurskov Gods A/S, Fairwood
Innovation A/S og LeapAgro ApS.

- Medlem af direktionen i International Woodland Company A/S, Wilhjelm A/S, Wilhjelm Holding ApS,
Skovselskabet Poulsker ApS og Holdingselskabet Poulsker ApS.

- Virksomhedsejer Orenas Gods v/Godsejer Lars Wilhjelm

- Besidder ejerandele i Skovselskabet Poulsker ApS, Wilhjelm A/S, Wilhjelm Holding ApS,
Margrethelund Plantage I/S, Dralle A/S, Holdingselskabet Poulsker ApS og LeapAgro ApS.

Anders Hillerup direkter har erfaring fra ledelse af internationale og danske virksomheder, herunder
ligeledes bersnoterede virksomheder, og er medlem af en rakke bestyrelser i forskellige
erhvervsvirksomheder, som dog har vaeret vacsentligt flere tidligere. Anders Hillerup har en bred speciel
erfaring og har et specielt branchekendskab til bl.a. land- og skovbrug.

- Bestyrelsesmedlem i Hillerup Holding A/S, A/S Valnasgaard og Berge Hinsch Fonden.

- Medlem af direktionen i Hillerup Holding A/S, A/S Valnasgaard,

- Besidder ejerandel i Hillerup Holding A/S.

- Virksomhedsejer Rosenborg Jagtvasen.

Andrew Barton Christian Dahl er familieudpeget bestyrelsesmedlem og har folgende erfaring:

- Medlem af direktionen Viseba Holding ApS, Tulle Holding ApS, Tulle Vino ApS og Tulle Invest ApS.

- Virksomhedsejer Tulle Holding ApS, Tulle Vino ApS og Tulle Invest ApS.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Fondens uddelingspolitik

Fondens formél er grundlaggende at stotte og underbygge driften af A/S Valnasgaard som er et gods.
Dette sker ved, at fonden udgver stemmeretten pa sine aktier i A/S Valneesgaard. Fonden kan endvidere
yde 14n til datterselskabet og ved udlan pa sazdvanlige forretningsmessige risici.

Fonden skal dernzst yde stotte til descendenter efter stifteren og dennes familie.

Herudover uddeles legatportioner til almengerende formal, som kan ske til sdvel personer som
institutioner inden for almengerende eller almennyttige omrader.

Fondens uddelinger besluttes pa arets bestyrelsesmader. Af disse bestyrelsesmader udger medet i august
maned ligeledes fondens arsmade, hvor arsrapporten behandles. P4 arsmedet fastsettes endvidere en
uddelingsreserve for det kommende ar. Alle anspgninger behandles af den samlede bestyrelse, dog
deltager bestyrelsesmedlemmer ikke 1 behandlingen af specifikke ansegninger ved inhabilitet.

Legatarfortegnelse

I &rets lob, er der foretaget folgende uddelinger:

Modtager Beleb (kr.) Kommentar
Kontante uddelinger:

Leeger uden granser 100.000  Almengerende formal
Christina Fleuron 70.000 Uddannelse

Aliya Euleen Lindberg Dahl 39.500 Uddannelse

Ofelia Euleen Lindberg Dahl 36.550 Uddannelse

Kontante uddelinger i alt 246.050

Uddelinger i alt 246.050
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Godsejer Th. Fleuron Dahl's Familiefond er aflagt i overensstemmelse med arsregn
skabslovens bestemmelser for en klasse B-virksomhed med de tilpasninger, der folger af, at der er tale
om en fond. Herudover har fonden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

Fonden er en moderfond men har i henhold til Arsregnskabsloven § 110 undladt at udarbejde
koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af sendrede
regnskabsmaessige sken af beleb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes 1 balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde fonden,
og aktivets verdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé
fonden, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt beleb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lobetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrappor-
ten afleegges, og som vedrarer forhold, der eksisterede pé balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttotab
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgerelser fra offentlige myndigheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtzegter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter. Finansielle indtegter og omkostninger indreg-
nes i resultatopgerelsen med de belegb, der vedrerer regnskabsaret.

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resul-
tat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pd koncerngood-
will.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af &rets aktuelle skat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte 1 egenkapitalen med den del, der kan henferes til
posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Finansielle anlzegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmassige andel af virksomhedens regnskabsmassige indre vaerdi. Denne opgores efter modervirk-
somhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt
med tilleg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelses-
metoden.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi ind-
regnes uden vardi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirk-
somhedens andel af den negative indre veerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt.
Safremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtel-
se til at deekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overferes un-
der egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regn-
skabsmessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget
inden godkendelsen af narvarende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres
med andre egenkapitalbevagelser 1 tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes 1 arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstielsestidspunktet.
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Anvendt regnskabspraksis

Fortjeneste eller tab ved athaendelse af tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder opgoeres
som forskellen mellem afstaelsessummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pé salgstids-
punktet inklusive resterende koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. For-
tjeneste og tab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Ved keb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkebte virksomheders aktiver og forpligtelser méles til dagsvaerdi pa erhvervelsestids-
punktet. Der indregnes en hensat forpligtelse til daekning af omkostninger ved besluttede omstrukturerin-
ger i de erhvervede virksomheder 1 forbindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de fore-

tagne omvurderinger.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdi af identificerbare overtagne aktiver og
forpligtelser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i
tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder og afskrives over den vurderede ekonomiske
brugstid, der fastleegges pd baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Af-
skrivningsperioden udger maksimalt 20 &r og er leengst for strategisk erhvervede virksomheder med en
steerk markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige vardi af goodwill vurderes 1o-
bende og nedskrives over resultatopgerelsen i de tilfeelde, hvor den regnskabsmassige vaerdi overstiger
de forventede fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Andre verdipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlagsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer
og aktier, der méles til dagsveerdi pa balancedagen. Barsnoterede veaerdipapirer males til berskurs.

Andre verdipapirer, som ikke er bersnoterede, méles til kostpris. Der foretages nedskrivning til genind-
vindingsveerdien, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Deposita

Deposita méles til amortiseret kostpris og udgeres af huslejedeposita mv.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsveerdien med henblik pa at imedegé forventede tab.

Uddelinger

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre verdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i dat-
ter- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller @&ndring i regnskabsmassige
sken.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belab.
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Anvendt regnskabspraksis

Uddelingerne fares direkte over disponibel kapital, og omfatter de i &ret foretagne udbetalinger samt hen-
seettelser til senere uddeling.

Fondsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belegb, der kan beregnes pé
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser prasenteres modregnet 1
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vardi af
aktiver og forpligtelser opgjort pé grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemasssigt underskud, males
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver maéles til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede uddelinger. Hensatte forpligtelser indregnes, nar fonden som
folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse

af forpligtelsen vil medfere et forbrug af fondens skonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males til nettorealisationsveaerdi eller til dagsveerdi, hvor opfyldelse af forpligtelsen
forventes at ligge langt ude i fremtiden.

Gezldsforpligtelser

Andre geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Resultatopgerelse 1. april - 31. marts

2018/19 2017/18
Note kr. t.kr.
Bruttotab -31.526 -33
1 Personaleomkostninger -240.000 -240
Driftsresultat -271.526 -273
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 130.676 669
2 Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 420.129 413
3 @vrige finansielle omkostninger -5.277 0
Resultat for skat 274.002 809
4 Skat af &rets resultat -4.136 -3
Arets resultat 269.866 806
Forslag til resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 130.676 668
Overfores til overfert resultat 0 138
Overfores til vedtagtsmaessige reserver 300.000 0
Disponeret fra overfort resultat -160.810 0
Disponeret i alt 269.866 806
Godsejer Th. Fleuron Dahl's Familiefond - Arsrapport for 2018/19 19



Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. marts

Aktiver
2019 2018
Note kr. t.kr.
Anlzegsaktiver
5 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 53.315.010 53.184
Finansielle anlegsaktiver i alt 53.315.010 53.184
Anlaegsaktiver i alt 53.315.010 53.184
Omsztningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 10.803.355 10.623
Tilgodehavender i alt 10.803.355 10.623
Omsatningsaktiver i alt 10.803.355 10.623
Aktiver i alt 64.118.365 63.807
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Balance 31. marts

Passiver
2019 2018
Note kr. t.kr.
Egenkapital
6 Grundkapital 758.759 759
7 Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode 36.283.805 36.153
8 Vedtegtsmaessige reserver 300.000 300
9 Overfort resultat 26.117.876 26.279
Egenkapital i alt 63.460.440 63.491
Hensatte forpligtelser
10 Hensettelse til uddelinger 276.216 222
Hensatte forpligtelser i alt 276.216 222
Geaeldsforpligtelser
Geeld til pengeinstitutter 359.573 73
Selskabsskat 4.136 3
Anden geeld 18.000 18
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 381.709 94
Gaeldsforpligtelser i alt 381.709 94
Passiver i alt 64.118.365 63.807
11 Eventualposter
12 Nzertstiende parter
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Noter

1.  Personaleomkostninger

Lonninger og gager

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Noteoplysninger om vederlag mv. til ledelsen og administrator

2018/19 2017/18
kr. t.kr.
240.000 240
240.000 240
1 1

Der er kun et enkelt medlem i direktionen, hvorfor der jf. arsregnskabsloven § 98 b stk. 3 er udeladt

oplysning om vederlag til direktionen.

Det samlede vederlag for bestyrelsen og direktionen i fonden og datterselskabet kan opgeres til kr.
908.662 i regnskabsaret 2018/19. For samme periode sidste ar, kan vederlagt opgeres til t.kr. 906.

Der er ingen forpligtigelser til pension eller s@rligt incitamentsprogram.

Ledelsen indgar ligeledes som administrator, hvor vederlaget for dette er indeholdt 1 ovenstaende

tal.

2.  Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder

Renteindtegter, mellemregning A/S Valnaesgaard 420.129 413
420.129 413

3.  Ovrige finansielle omKkostninger
Andre finansielle omkostninger 5.277 0
5.277 0

4.  Skat af arets resultat

Skat af arets resuitat 4.136 3
4.136 3
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Noter

5. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. april 2018 17.031.205 17.031
Kostpris 31. marts 2019 17.031.205 17.031
Opskrivninger 1. april 2018 36.153.129 35.484
Arets resultat 130.676 669
Opskrivninger 31. marts 2019 36.283.805 36.153
Regnskabsmeessig veerdi 31. marts 2019 53.315.010 53.184
6.  Grundkapital
Grundkapital 1. april 2018 758.759 759
758.759 759
7.  Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Reserve for opskrivninger 1. april 2018 36.153.129 35.484
Resultatandel 130.676 669
36.283.805 36.153
8. Vedtagtsmaessige reserver
Vedtagtsmaessige reserver 1. april 2018 300.000 300
Henlagt af érets resultat 300.000 0
Overforsler -300.000 0
300.000 300
9.  Overfort resultat
Overfort resultat 1. april 2018 26.278.686 26.141
Arets overforte overskud eller underskud -160.810 138
26.117.876 26.279
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Noter

31/3 2019 31/3 2018
kr. t.kr.

10. Hens=ettelse til uddelinger
Hensaettelser primo 222.266 322
Overfort fra foreslaet hensattelser til uddelinger for aret 300.000 0
Arets uddelinger -246.050 -100
276.216 222

11.

12.

Eventualposter

Fonden hafter ved kaution for andel af prioritetsgaeld i datterselskabets ejendomme, hvor gaelden
udger kr. 33,5 mio. Herudover har selskabet afgivet selvskyldnerkaution for bankgeeld i

dattervirksomhed, hvor kreditmaksimum udger kr. 3,2 mio.

Nertstiende parter

Fondens nartstdende parter omfatter dattervirksomheden A/S Valnasgaard samt fondens

bestyrelsesmedlemmer.

Fonden har i &rets lob modtaget renteindtegter pd kr. 420.129 fra tilgodehavende hos A/S

Valnasgaard.

Fonden har i regnskabsaret udbetalt vederlag til bestyrelsen 1 dattervirksomheden A/S

Valnzaesgaard kr. 240.000. Belabet er indeholdt i note 1.

Herudover har fonden ikke haft transaktioner med neertstdende parter 1 aret.
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