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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2017 for Rubenlund Agro A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med drsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Tranekeer, den 2. marts 2018

Direktion

Ulrik Bremholm

Bestyrelse

Erik Larsen Troels Skovsby Toft Ulrik Bremholm
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Den uafhaengige revisors erkleringer

Til kapitalejeren i Rubenlund Agro A/S
Erklzering om udvidet gennemgang af arsregnskabet

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Rubenlund Agro A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017. Arsregnskabet, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgo-
relse, balance og noter, udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for rsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede 1 over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet. Vi har udfert vores udvidede gen-
nemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaringsstandard for smé virksomheder
og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af &rsregnskaber, der udarbejdes ef-
ter arsregnskabsloven.

Dette kraever, at vi overholder revisorloven og FSR - danske revisorers Etiske regler samt plan-
leegger og udferer handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion
om &rsregnskabet og derudover udferer specifikt krevede supplerende handlinger med henblik

pa at opnd yderligere sikkerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primert bestér af foresporgsler til ledelsen og,
hvor det er hensigtsmassigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kreve-
de supplerende handlinger samt vurdering af det opnéede bevis.

Omfanget af handlinger, der udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision,
og vi udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors erkleringer

Konklusion

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede
af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2017 1 overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af regnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt
inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa
anden made synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger 1
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa 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 vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 2. marts 2018

FER FYNS ERHVERVSREVISION
STATSAUTORISEREDE REVISORER
CVR-nr. 21 44 75 87

Lars Storkehave
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel08&851



Rubenlund Agro A/S

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er produktion af svin og planteprodukter pd egne og forpagtede arealer.
Usikkerhed ved indregning og méling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og maling 1 arsrapporten.

Uszedvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabséret 2017 er ikke pavirket af useedvanlige forhold.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pa kr. 4.450.986, og selskabets balance
pr. 31. december 2017 udviser en egenkapital pa kr. 39.661.648.

Betydningsfulde hzendelser, som er indtruffet efter regnskabsérets afslutning

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pa-
virke selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Rubenlund Agro A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabs-
lovens bestemmelser for virksomheder 1 regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.
Generelt om indregning og miling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdire-
guleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle om-
kostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fragé selskabet, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt beleb.

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

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen 1 arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ik-
ke er oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsatning, @ndring i lagre af feerdigvarer og varer un-
der fremstilling samt andre driftsindtegter med fradrag af omkostninger til rdvarer og hjelpema-
terialer og andre eksterne omkostninger.

Nettoomsatning
Indteegter ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes 1 resultatopgerelsen, hvis risikoover-

gang, normalt ved levering til keber, har fundet sted, og hvis indtaegten kan opgeres pélideligt og
forventes modtaget.
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Anvendt regnskabspraksis

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre om-
kostninger til social sikring m.v. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratruk-
ket modtagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder rets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle an-
leegsaktiver.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, finansielle omkost-
ninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipa-
pirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleeg og
godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af drets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Arets skat, som bestar af drets aktuelle selskabsskat og @&ndring i udskudt skat, indregnes i resul-

tatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte 1 egenkapitalen med den
del, der kan henfores til posteringer direkte 1 egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det

tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte
og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleveranderer og lon.
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Anvendt regnskabspraksis

Der foretages linezre afskrivninger baseret péd folgende vurdering af aktivernes forventede brugs-
tider og restvaerdier:

Brugstid Restveerdi

Produktionsbygninger 40 ar 10 %
@vrige bygninger 50 ar 20 %
Produktionsanleg og maskiner 5-20 ar 0-10 %
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 5-20 éar 0-10 %
Indretning af lejede lokaler 5-20 ar 10 %

Aktiver med en kostpris pd under kr. 13.200 omkostningsferes 1 anskaffelsesaret.
Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrerende materielle anlaegsaktiver, hvor selskabet har alle vasentlige risici
og fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver.
Aktiverne males ved forste indregning til opgjort kostpris svarende til laveste verdi af dagsverdi
af det leasede aktiv og nutidsvardien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsveer-
dien anvendes leasingaftalens interne rente eller alternativt virksomhedens l&nerente som diskon-
teringsfaktor. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som virksomhedens evrige anlaegsakti-
ver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og lea-
singydelsens rentedel indregnes over kontraktens lebetid i resultatopgerelsen.

Alle ovrige leasingkontrakter er operationel leasing. Ydelser 1 forbindelse med operationel
leasing og ovrige lejeaftaler indregnes 1 resultatopgerelsen over kontraktens lobetid. Selskabets
samlede forpligtelse vedrerende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter
mv.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmassige verdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver samt kapitalandele 1
dattervirksomheder og associerede virksomheder vurderes érligt for indikationer pa verdiforring-
else, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pd verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, hvis denne
er lavere end den regnskabsmassige verdi.

Genindvindingsvardi er den hejeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalvaerdien op-
gores som nutidsvardien af de forventede nettopengestramme fra anvendelse af aktivet eller ak-
tivgruppen og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt
brugstid.



Rubenlund Agro A/S

Anvendt regnskabspraksis

Varebeholdninger

Indkebte ravarer og hjelpematerialer, der primart omfatter udsad, gedning, kemikalier og foder,
méles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvardien lavere end kostprisen, nedskri-
ves til denne lavere vardi.

Kostpris for handelsvarer samt rdvarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg
af hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for révarer,
hjelpematerialer, direkte lon og indirekte produktionsomkostninger.

Handelsbes@tninger optages til den af Landbrug og Fadevarer beregnede gennemsnitlige kostpris
med tilleg af specifikke enhedsomkostninger.

Nettorealisationsvardien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af feerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der atholdes for at effektuere salget. Verdien fastsattes under
hensyntagen til varebeholdningers omsattelighed, ukurans og forventet udvikling 1 salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vere indtruffet en objek-
tiv indikation p4, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er verdiforringet.
Hvis der foreligger en objektiv indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet,
foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa vardiforringelse pa indivi-
duelt niveau, vurderes pa portefaljeniveau for objektiv indikation for vardiforringelse. Portefol-
jerne baseres primert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med sel-
skabets kreditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefoljer, er
fastsat baseret pd historiske tabserfaringer.

Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en for-
pligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pé generalforsamlingen.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes 1 balancen som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt
for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved l&noptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente,
sé forskellen mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i resultatopgerelsen over lane-
perioden.

I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pé finansielle
leasingkontrakter.

Ovrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt an-
den geeld, males til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel verdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Valu-
takursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indreg-
nes 1 resultatopgerelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremti-
dige pengestromme, indregnes verdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets
eller geldsforpligtelsens opstéen eller indregning i1 seneste arsregnskab indregnes i resultatopge-
relsen under finansielle indtegter og omkostninger.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Resultat for af- og nedskrivninger (EBITDA)

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anlegsaktiver

Resultat for finansielle poster

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat

Note

2017 2016

kr. kr.
21.100.388 16.170.848
-7.856.228 -7.284.473
13.244.160 8.886.375
-3.287.598 -4.504.478
9.956.562 4.381.897
74.551 44.678
-4.323.127 -3.762.908
5.707.986 663.667
-1.257.000 -239.000
4.450.986 424.667
4.450.986 424.667
4.450.986 424.667
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Balance 31. december

Note

Aktiver

Grunde og bygninger

Stambesatning

Produktionsanleg og maskiner
Indretning af lejede lokaler

Materielle anlegsaktiver under udferelse

Materielle anlaegsaktiver

Driftsfonde og andelshaverkonti

Finansielle anlaegsaktiver

Anlzgsaktiver i alt

Révarer og hjelpematerialer
Jordbeholdninger
Ferdigvarer og handelsvarer
Bes@tning

Varebeholdninger
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2017 2016

kr. kr.
119.635.151 117.481.957
4.739.700 4.330.900
25.315.895 24.739.043
668.887 710.683
493.373 1.477.187
150.853.006 148.739.770
4.798.190 4.129.403
4.798.190 4.129.403
155.651.196 152.869.173
2.957.624 2.346.609
4.270.000 3.746.475
7.814.735 6.589.310
11.500.600 11.318.241
26.542.959 24.000.635
5.278.484 4.169.171
383.175 366.218
125.000 384.000
5.786.659 4.919.389
295.156 178.596
32.624.774  29.098.620
188.275.970 181.967.793
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Balance 31. december

Note

Passiver

Virksomhedskapital
Overfort resultat

Egenkapital 3

Hensattelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Pengeinstitutter

Geld til realkreditinstitutter
Leasingforpligtelser

Anden geld

Langfristede gzldsforpligtelser 4

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 4
Pengeinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Geld til tilknyttede virksomheder

Geld til selskabsdeltagere og ledelse

Anden geld

Kortfristede geeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualposter m.v. 5
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 6

2017 2016

kr. kr.
28.297.000 28.297.000
11.364.648 6.913.661
39.661.648  35.210.661
8.700.000 7.443.000
8.700.000 7.443.000
30.637.989 23.170.085
75.929.721 77.202.128
7.310.521 7.204.343
255.160 0
114.133.391 107.576.556
6.939.602 5.724.870
10.928.772 18.198.520
439.564 250.000
5.083.535 3.320.877
106.762 181.425
1.045.552 2.212.732
1.237.144 1.849.152
25.780.931 31.737.576
139.914.322 139.314.132
188.275.970 181.967.793
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1

Noter

Personaleomkostninger

Lonninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Ifolge arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen udeladt.

Finansielle indtaegter

Renteindtagter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtegter

2017 2016

kr. kr.
7.089.210 6.468.372
394.206 443.034
342.446 340.761
30.366 32.306
7.856.228 7.284.473
24 22
32.580 29.455
41971 15.223
74.551 44.678
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Noter

3 Egenkapital
Virksomheds- Overfort

kapital resultat Lalt
Egenkapital 1. januar 2017 28.297.000 6.913.662 35.210.662
Arets resultat 0 4.450.986 4.450.986
Egenkapital 31. december 2017 28.297.000 11.364.648 39.661.648

Selskabskapitalen bestar af 28.297 anparter a nominelt kr. 1.000. Ingen anparter er tillagt
serlige rettigheder.

4 Langfristede geeldsforpligtelser

Geld
Geald 31. december Afdrag Restgaeld
1. januar 2017 2017 naste ar efter 5 ar
Pengeinstitutter 25.170.085 33.137.989 2.500.000 20.638.000
Geld til realkreditinstitutter 77.927.389 77.546.202 1.616.481 71.800.590
Leasingforpligtelser 10.203.952 9.833.642 2.523.121 1.652.625
Anden gzld 0 555.160 300.000 0

113.301.426 121.072.993 6.939.602  94.091.215

5 Eventualposter m.v.

Selskabet har overfor 3. mand stillet en betalingsgaranti for 1 alt t.kr. 100.

Selskabet har overfor 3. mand stillet en kaution begranset til t.kr. 400.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Bremholm Invest Holding ApS
(Administrationsselskab) og hafter solidarisk med evrige sambeskattede selskaber for

betaling af selskabsskat for indkomstaret 2017 og frem samt for kildeskat pd udbytter, renter
og royalties, som forfalder til betaling 1. juli 2016 eller senere.
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Noter

5 Eventualposter m.v. (fortsat)

Selskabet har forpgagtet jord og bygninger for en arlig afgift pa ca. m.kr. 5,8 af 3. mand med
en restlobetid pa 1-7 ar.

Endvidere har selskabet lejet stalde af 3. mand for en variabel arlig afgift pa ca. t.kr. 400.
Lejeaftalens lobetid er tidsubegraenset. Lejeaftalerne kan opsiges med henholdsvis 3 og 6
maneders varsel.

Herudover har selskabet indgaet finansielle leasingkontrakter, der er indregnet i balancen.

6 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gald til realkreditinstitutter, t.kr. 77.546, er der givet pant i grunde og byg-
ninger, hvis regnskabsmassige vaerdi pr. 31/12 2017 udger t.kr. 119.635.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve for 1 alt t.kr. 39.410 1 ovenstdende grunde og bygninger.
Disse ejerpantebreve er deponeret til sikkerhed for al bankgeld.

Selskabet har ydermere udstedt et ejerpantebrev pé t.kr. 2.000 1 samme grunde og bygninger,
som er deponeret til sikkerhed for 3. mands geld til pengeinstitut.

Til sikkerhed for bankgeld har selskabet givet pant for t.kr. 10.000 i nuvaerende og fremtidige
besatning efter reglerne om virksomhedspant (flydende pant). Den bogforte vaerdi af aktiver
omfattet af virksomhedspantet udger pr. 31/12 2017 t.kr. 16.240.

Produktionsanleg, driftsmateriel m.v., hvor den regnskabsmaessige verdi pr. 31/12 2017 ud-
gor t.kr 14.881, materielle anlaegsaktiver, er finansieret ved finansiel leasing. Leasingforplig-

telsen er pr. 31/12 2017 opgjort til t.kr. 9.834.

Der er afgivet sikkerhed 1 EU-stetten til banken.
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