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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015 for Ulvedal ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Borris, den 10. maj 2016

Direktion

Henrik Vingborg Vesterbak
Bestyrelse

Knud Hougaard Klausen Henrik Vingborg Vesterbak Karin Vingborg Vesterbak
formand
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i Ulvedal ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Ulvedal ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015, der
omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
og om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Skjern, den 10. maj 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Jim Helbo Laursen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Pengeinstitut
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Borris
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Knud Hougaard Klausen, formand
Henrik Vingborg Vesterbak
Karin Vingborg Vesterbaek
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet bestar i avl, opdraet og salg af grise.
Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2015 udviser et underskud pd DKK 2.412.242, og selskabets balance pr. 31.
december 2015 udviser en egenkapital pad DKK 5.641.422.

Begivenheder efter balancedagen

Det er besluttet at fusionere selskabet med moderselskabet med virkning fra 1. januar 2016. I forbindelse
med fusionen oplgses selskabet, mens moderselskabet bliver det fortszttende selskab.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014 2013
DKK DKK DKK
Bruttofortjeneste 3.418.618 6.814.058 10.027.479
Personaleomkostninger 1 -5.881.403 -5.549.910 -5.251.238
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver 2 -71.463 -42.427 -39.719
Resultat for finansielle poster -2.534.248 1.221.721 4.736.522
Finansielle indteegter 3 3.549 82.141 3.002
Finansielle omkostninger 4 -612.701 -488.551 -602.993
Resultat for skat -3.143.400 815.311 4.136.531
Skat af arets resultat 5 731.158 -443.741 -1.055.532
Arets resultat -2.412.242 371.570 3.080.999
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat -2.412.242 371.570 3.080.999
-2.412.242 371.570 3.080.999
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Balance 31. december

Aktiver

Stambesaetning
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver
Anlagsaktiver

Handelsbeszetning
Beholdning af foder m.m.

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv

Selskabsskat

Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2015 2014 2013
DKK DKK DKK
9.522.300 8.631.500 7.848.900
6 123.754 195.217 181.844
9.646.054 8.826.717 8.030.744
9.646.054 8.826.717 8.030.744
6.463.285 5.727.485 5.648.395
3.735.777 4.506.385 4.403.177
10.199.062 10.233.870 10.051.572
779.058 810.847 3.636.632
576.276 768.287 336.806
7 1.036.690 352.227 795.968
46.695 0 0
7.182 7.153 0
2.445.901 1.938.514 4.769.406
12.644.963 12.172.384 14.820.978
22.291.017 20.999.101 22.851.722




Balance 31. december

Passiver

Note 2015 2014 2013

DKK DKK DKK

Selskabskapital 126.000 126.000 126.000
Overfort resultat 5.515.422 7.927.664 7.556.094
Egenkapital 8 5.641.422 8.053.664 7.682.094
Kreditinstitutter 5.016.279 5.480.098 5.969.988
Langfristede gaeldsforpligtelser 9 5.016.279 5.480.098 5.969.988
Kreditinstitutter 9 3.222.990 3.423.961 3.683.707
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 4.200.687 1.837.194 1.842.488
Geeld til tilknyttede virksomheder 4.079.994 2.090.751 2.469.761
Selskabsskat 0 0 558.900
Anden gaeld 129.645 113.433 644.784
Kortfristede gaeldsforpligtelser 11.633.316 7.465.339 9.199.640
Galdsforpligtelser 16.649.595 12.945.437 15.169.628
Passiver 22.291.017 20.999.101 22.851.722
Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser 10
Ejerforhold 11
8
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Noter til arsregnskabet
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Personaleomkostninger

Lgnninger
Andre personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger af materielle
anlaegsaktiver

Afskrivninger af materielle anlaegsaktiver
Gevinst og tab ved afhaendelse

Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

2015 2014 2013

DKK DKK DKK
5.828.168 5.529.210 5.246.957
53.235 20.700 4.281
5.881.403 5.549.910 5.251.238
38.125 42.427 39.719
33.338 0 0
71.463 42.427 39.719
0 63.254 0
3.549 18.887 3.002
3.549 82.141 3.002
154.653 57.119 161.030
458.048 431.432 441.963
612.701 488.551 602.993




Noter til arsregnskabet
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Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

Skat af arets resultat fordeles saledes:
Beregnet 23,5% / 24,5% | 25% skat af arets resultat for
skat

Skatteeffekt af:

Skat ikke fradragsberettigede omkostninger og ikke
skattepligtige indtaegter

Regulering af henseettelse til udskudt skat som fglge af
&ndring i skatteprocenten

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger
Tilbageferte ned- og afskrivninger pa afhaendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

2015 2014 2013
DKK DKK DKK
-46.695 0 558.900
-684.463 443.741 496.632
-731.158 443.741 1.055.532
-738.699 199.751 1.034.133
-66.327 229.002 5.155
73.868 14.988 16.244
-731.158 443.741 1.055.532
Andre anlaeg,
driftsmateriel
og inventar
DKK
333.831
-66.958
266.873
138.614
38.125
-33.620
143.119
123.754
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Noter til arsregnskabet
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Henseaettelse til udskudt skat

Materielle anlaegsaktiver

Besaetning

Andelshaverkonti

Skattemaessigt underskud til fremfarsel
Overfert til udskudt skatteaktiv

Udskudt skatteaktiv

Opgjort skatteaktiv

Regnskabsmassig veerdi

Egenkapital

Egenkapital 1. januar
Arets resultat

Egenkapital 31. december

2015 2014 2013
DKK DKK DKK
-22.020 -6.727 3.381
52.709 53.172 -826.741
33.101 32.089 27.392
-1.100.480 -430.761 0
1.036.690 352.227 795.968
0 0 0
1.036.690 352.227 795.968
1.036.690 352.227 795.968
Selskabs- Overfart
kapital resultat | alt
DKK DKK DKK
126.000 7.927.664 8.053.664
0 -2.412.242 -2.412.242
126.000 5.515.422 5.641.422

Der har ikke veeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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Noter til arsregnskabet

9
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Langfristede gzeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Kreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

Inden for 1 ar
Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter
Kortfristet del

2015 2014 2013

DKK DKK DKK
3.105.342 3.573.978 4.059.589
1.910.937 1.906.120 1.910.399
5.016.279 5.480.098 5.969.988
477.734 476.530 477.599
2.745.256 2.947.431 3.206.108
3.222.990 3.423.961 3.683.707
8.239.269 8.904.059 9.653.695
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Noter til arsregnskabet

2015

2014

2013

DKK

10 Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser

11
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Leje- og leasingkontrakter

Der er indgaet aftale om leje af driftsbygninger.

Husleje 12 maneder. 7.600.000
Sikkerhedsstillelser

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:
Virksomhedspant pa TDKK 7.000 med pant i

driftsinventar og driftsmateriel, besaetning samt

varebeholdninger til en samlet regnskabsmaessig veerdi

pa 19.845.116

Eventualforpligtelser

Der er indgaet kontraktmaessig leveringsaftale med foderstofleverandgrer.

DKK

7.600.000

19.060.586

DKK

7.600.000

18.082.316

Der er stillet selvskyldnerkaution for Ulvedal, Borris A/S' og Ganergard A/S'mellemveaerende med pengeinstitut.

Den samlede geeld udger pr. 31. december 2015 TDKK 27.763.

Koncernens danske selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. Det

samlede belgb fremgar af arsrapporten for Ulvedal, Borris A/S, der er administrationsselskab i forhold til

sambeskatningen. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter kan medfare at selskabets haeftelse udgar

et starre belab.

Ejerforhold

Folgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%

af selskabskapitalen:

Ulvedal, Borris A/S, Ringkebing Skjern

13



Regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Ulvedal ApS for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opné arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.

Nettoomsatning

Nettoomsaetning ved salg af grise indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og risikoovergang til kaber
har fundet sted inden arets udgang.

Nettoomsaetningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjeelpematerialer, der
er anvendt for at opna rets nettoomsetning.
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Regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder indirekte produktionsomkostninger og omkostninger til lokaler,
salg og distribution samt kontorhold m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnathaengige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anlegsaktiver samt avancer og
tab ved lgbende udskiftning af anlaegsaktiver.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet og alle danske datterselskaber. Den danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Ovurige materielle anlaegsaktiver

@vrige materielle anlegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar ~ 5-10 &r
Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Aktiver med en kostpris pd under DKK 12.800 omkostningsfares i anskaffelseséret.

'y
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Regnskabspraksis

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlegsaktiver gennemgés arligt for at afggre, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Varebeholdninger

Séavel stam- som handelsbesatning optages til kostpris. Kostprisen indeholder direkte omkostninger med
tilleeg af indirekte produktionsomkostninger.

Séafremt den forventede nettorealisationsveardi er lavere end kostprisen, foretages der nedskrivning til den
forventede nettorealisationsvaerdi.

Foderbeholdninger optages til kost- eller dagspris, safremt denne er lavere.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende veerdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
abonnementer.
Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfeorselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den vaerdi, 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.
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Regnskabspraksis

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. Andring i udskudt skat, som
folge af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgarelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan, som lan hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne provenu med fradrag af
atholdte transaktionsomkostninger. I efterfalgende perioder méles lanene til amortiseret kostpris, séledes
at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen som en renteom-
kostning over laneperioden.

@vrige gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.
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