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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for Pagterold ApS for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2016.

Rrsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Glostrup, den 29. maj 2017
Direktion:
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Pagterold ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Pagterold ApS for regnskabsé&ret 1. januar - 31. december 2016, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabsprak-
sis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1.januar - 31. december 2016 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uafhangige
af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og
de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mdl er at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hoj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nr sadan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de skonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne 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 galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmarksom pé oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisions-
bevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfgre, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner 0g begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. 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 vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til drsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 29. maj 2017

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

statsaut. reyisor
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Virksomhedens vigtigste forretningsomrade er land- og skovbrug gennem eje og drift af ejendommene:
Orebjerg Allé (20 Ha)

Orebjerg Gods (250 Ha)

Pagterold (124 Ha)

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2016 udviser et underskud pa 1.730.387 kr. mod -397.599 kr.
sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2016 udviser en egenkapital pd 57.431.087 kr.
Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note  kr. 2016 2015
Bruttofortjeneste/bruttotab -673.600 977.602

2 Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver -1.206.686 -1.182.304
Resultat fgr finansielle poster -1.880.286 -204.702

3 Finansielle indtaegter 321.003 365.281

4 Finansielle omkostninger -659.162 -658.751
Resultat for skat -2.218.445 -498.172

5 Skat af arets resultat 488.058 100.573
Arets resultat -1.730.387 -397.599

Forslag til resultatdisponering
Overfert resultat -1.730.387 =897.599

-1.730.387 “397.599
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note

10
11

kr.

AKTIVER

Anlagsaktiver

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger

Andre anlag, driftsmateriel og inventar

Anlagsaktiveri alt

Omsetningsaktiver
Varebeholdninger
Ravarer og hjalpematerialer

Tilgodehavender
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Likvide beholdninger
Omsetningsaktiveri alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER

Egenkapital
Anpartskapital

Reserve for opskrivninger
Overfert resultat

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser
Udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geeldsforpligtelser
Langfristede geeldsforpligtelser
Kreditinstitutter i gvrigt

Kortfristede geeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden geld

Geeldsforpligtelseri alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis
Eventualaktiver
Sikkerhedsstillelser

Pagterold ApS

Arsrapport 2016

2016 2015
86.342.459 87.017.696
0 0
86.342.459 87.017.696
86.342.459 87.017.696
655.928 688.190
655.928 688.190
22.837.170 22.644.758
24.316 11.916
22.861.486 22.656.674
80.577 215.122
23.597.991 23.559.986
109.940.450 110.577.682
5.000.000 5.000.000
42.217.366 42.789.444
10.213.721 11.372.030
57.431.087 59.161.474
8.019.826 8.507.884
8.019.826 8.507.884
27.553.260 27.544.341
27.553.260 27.544.341
33.726 32.440
7.918.177 6.133.037
8.984.374 9.198.506
16.936.277 15.363.983
44.489.537 42.908.324
109.940.450 110.577.682
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopggrelse

Reserve for

kr. Anpartskapital opskrivninger  Overfegrt resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2016 5.000.000 42.789.444 11.372.030 59.161.474
Overfort, jf. resultatdisponering 0 0 -1.730.387 -1.730.387
Tilbageforte opskrivninger i aret 0 -572.078 572.078 0
Egenkapital

31. december 2016 5.000.000 42.217.366 10.213:721 57.431.087
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Rrsrapporten for Pagterold ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Alene andringer til praesentation og oplysninger

Selskabet har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni 2015 med andrin-
ger til arsregnskabsloven. Implementeringen af a@ndringsloven har ingen belpbsmaessig effekt for resul-
tatopggrelsen eller balancen i regnskabséaret eller for sammenligningstallene. Arsregnskabet er derfor
aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Zndringsloven har alene medfort nye eller @ndrede prasentations- og oplysningskrav, som er indarbej-
det i drsregnskabet.

Resultatopggrelsen

Nettoomseetning

Indtaegter fra salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i nettoomsatningen pa tidspunktet for
levering og risikoens overgang, safremt indtagten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.

Indtaegter fra entreprisekontrakter, hvor keber har haft vaesentlig indflydelse pa udformningen af akti-
vet indregnes som nettoomseetning, i takt med at produktionen udferes, hvorved nettoomsatningen sva-
rer til salgsveerdien af arets udfarte entreprisearbejder (produktionsmetoden). Metoden anvendes nar
de samlede indtaegter og omkostninger pd kontrakten og feerdiggerelsesgraden kan males palideligt.

Nar indteegter fra en entreprisekontrakt ikke kan skgnnes palideligt, indregnes kun omseatning svarende
til de medgdede omkostninger, i det omfang, det er sandsynligt, at de vil blive betalt af modparten.

Bruttofortjeneste/bruttotab

I resultatopggrelsen er nettoomsaetning, andring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling,
arbejde udfgrt for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindtaegter og eksterne
omkostninger med henvisning til arsregnskabslovens § 32 sammendraget til én regnskabspost benavnt
bruttofortjeneste/bruttotab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende virksomhedens primeere aktivitet, der
er afholdt i drets Igb, herunder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab
pa debitorer, ydelser pa operationelle leasingkontrakter m.v.

Afskrivninger
Afskrivninger omfatter afskrivninger pa materielle anlagsaktiver.

Afskrivningsgrundlaget, der opggres som kostprisen med fradrag af eventuel restveerdi, afskrives line-
ert over den forventede brugstid, baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 30-50 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 5 ar

Grunde afskrives ikke.

10
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedregrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt tillaag og godtggrelse
under acontoskatteordningen m.v.

Skat

Skat af drets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til drets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henfares til transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlagsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- 0g nedskrivninger. Kostpri-
sen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte knyttet til anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug.

Grunde og bygninger opskrives til dagsvaerdi. Opskrivninger og tilbagefgrsel heraf med fradrag af
udskudt skat indregnes direkte i egenkapitalen. Dagsvaerdien er opgjort pa basis af ledelsens vurdering,
herunder med sammenholdelse til lignende ejendomme samt eksterne vurderinger.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvaerdien lavere end kostpri-
sen, nedskrives til denne lavere vaerdi. Nettorealisationsvardien for varebeholdninger opgeres som salgs-
sum med fradrag af faerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget,
og fastsaettes under hensyntagen til omsattelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer og varer under fremstilling omfatter kostpris for r@varer, hjzlpema-
terialer, direkte lan og direkte produktionsomkostninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der foretages
nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet, foretages nedskrivning
pa individuelt niveau.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reqguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.

14
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrgrende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er opsta-
et pa anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning pa resultat eller skattepligtig indkomst. | de tilfal-
de, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méles udskudt
skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtel-
sen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den vaerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. Zndring i
udskudt skat som fglge af a&ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Geldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved I&noptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris, svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen
mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden. | finansiel-
le forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasingkontrak-
ter.

kr. 2016 2015

Afskrivninger pa materielle anlagsaktiver

Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 1.206.686 1.182.304
1.206.686 1.182.304

Finansielle indtaegter
Renteindtaegter i pvrigt 321.003 365.281

321.003 365.281

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 112.184 133.264
Renteomkostninger i pvrigt 546.978 525.487
659.162 658.751

Skat af arets resultat
Arets requlering af udskudt skat -488.058 -100.573

-488.058 -100.573

12
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Noter

Materielle anlagsaktiver

Pagterold ApS
Arsrapport 2016

Andre anlag,
Grunde og  driftsmateriel og
kr. bygninger inventar | alt
Kostpris 1. januar 2016 47.173.403 348.442 47.521.845
Tilgange 531.449 0 531.449
Kostpris 31. december 2016 47.704.852 348.442 48.053.294
Verdireguleringer 1. januar 2016 54.858.236 0 54.858.236
Veerdireguleringer 31. december 2016 54.858.236 0 54.858.236
Af- og nedskrivninger 1. januar 2016 15.013.943 348.442 15.362.385
Afskrivninger 1.206.686 0 1.206.686
Af- og nedskrivninger 31. december 2016 16.220.629 348.442 16.569.071
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016 86.342.459 0] 86.342.459
kr. 2016 2015
Anpartskapital
Anpartskapitalen er fordelt saledes:
A- anparter, 2 stk. a nom. 500,00 kr. 1.000 1.000
B- anparter, 8.998 stk. a nom. 500,00 kr. 4.499.000 4.499.000
C- anparter, 1.000 stk. a nom. 500,00 kr. 500.000 500.000
5.000.000 5.000.000
Anpartskapitalen har udviklet sig sdledes de seneste 5 ar:
kr. 2016 2015 2014 2013 2012
Saldo primo 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000
5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000
Langfristede gaeldsforpligtelser
Geld i alt Afdrag Langfristet Restgeeld
kr. 31/12 2016 naste ar andel efter 5 ar
Kreditinstitutter i gvrigt 27.553.260 0 27.553.260 0]
27.553.260 0 27.553.260 0
kr. 2016 2015
Udskudt skat
Udskudt skat vedrgrer:
Materielle anlaegsaktiver 8.019.826 8.507.884
8.019.826 8.507.884

13
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Eventualaktiver

Virksomheden er sambeskattet med gvrige danske tilknyttede virksomheder og hafter solidarisk med
gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat fra og med indkomstaret 2014 samt for
kildeskat pa renter, royalties og udbytter, som forfalder til betaling den 1. juli 2013 eller senere.

Der er herudover ingen eventualforpligtelser eller andre gkonomiske forpligtelser pr. 31. december
2016.

Sikkerhedsstillelser

Realkreditinstitutter har for en gaeld pd 27,5 mio. kr. pant i jordarealer m.v. med en regnskabsmaessig
veerdi pa 87,0 mio. kr.

Der er herudover ingen sikkerhedstillelser eller eventualforpligtelser pr. 31. december 2016.
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