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L edel sespategning

L edelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 3. februar - 31. december
2017 for Dansk Landbrugskapital K/S.

Arsrapporten aflagygesi overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 og af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 3. februar
- 31.december 2017.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

K gbenhavn, den 23/04/2018

Direktion

Rolf Kjaagaard Mikkel Hesselgren

Direkter, Dansk Landbrugskapital Direkter, Dansk Landbrugskapital
Komplementar ApS Komplementar ApS
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Den uafhaengige revisor srevisionspategning

Til kapitalgjernei Dansk Landbrugskapital K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Dansk Landbrugskapital K/S for regnskabsaret 03.02.2017 - 31.12.2017,
der omfatter resultatopgerel se, balance, egenkapital opgarelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsoven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 03.02.2017 -
31.12.2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmel se med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeddende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naamere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ” Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaangige af
selskabet i overensstemmel se med international e etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geddende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

L edelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fel.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsadte
driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet
pagrundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores md er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferesi overensstemmelse med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaddende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sdan findes. Fejlinformation kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel se pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne tragffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i enrevision, der udfgresi overensstemmel se med international e standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaddende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

|dentificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
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opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sasmmensvaargel ser, dokumentfal sk, bevidste udel adel ser,
vildledning eller tilsidesadtelse af intern kontrol.

Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om |ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evnetil at fortssdte driften,
Hvisvi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmagrksom
pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrakkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at sel skabet ikke laangere kan
fortsedte driften.

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder paen
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 ledel sesber etningen
Ledelsen er ansvarlig for |edel sesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledel sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledel sesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lasse |edel sesberetningen og i den
forbindel se overveje, om ledel sesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnéaet ved revisionen eller pa anden made synes at indehol de vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledel sesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at |edel sesberetningen er i overensstemmelse med

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fgjlinformation i ledel sesberetningen.

Kgbenhavn, 23/04/2018

Anders Oldau Gjelstrup , mnel0777 Jakob Lindberg , mne40824
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
Deloitte Statsautoriseret Deloitte Statsautoriseret
Revisionspartnersel skab Revisionspartnersel skab
CVR: 33963556 CVR: 33963556
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L edelsesberetning

Dansk Landbrugskapital blev etableret i Sutningen af februar 2017 med en samlet kapital pa 1 mia. kroner —
fra Erhvervsministeriet og fra ATP, PKA, PensionDanmark og I ndustriens Pension. Fonden administreres af
V akstfonden.

Fonden blev etableret for at skabe yderligere muligheder for finansieringslgsninger til innovation i dansk
landbrug. Det er vigtigt, at danske landbrug kan opretholde og udvikle produktionen af fedevarer af hgj
kvalitet. Et [an gennem Dansk Landbrugskapital kan veare lgsningen for at sikre kapitalfremskaffel sen til
innovations- og udviklingsinvesteringer i effektive og veldrevne bedrifter, der er haammet af relativt hgj
gadd og har brug for en styrket soliditet.

Ved udgangen af 2017 har Dansk Landbrugskapital bevilliget 11 1an for 107 mio. kroner. Tre af l1anene er
udbetalt i 2017.

Som forventet er |anene indtil videre givet til landmaend inden for animalsk produktion. Det har vearet bade
mad keproducenter, svineproducenter og agygeproducenter.

Den aktuelle pipelinei Dansk Landbrugskapital rummer derudover forespgrgsler palan pa samlet 181 mio.
kroner til 28 landmaend. Samlet set star Dansk Landbrugskapital altsa pa nuvaarende tidspunkt overfor
potentiel finansiering af landmaand i Danmark for over 288 mio. kroner eller lige over 25 pct. af fondens
starrelse.

Bade fer og efter etableringen i februar 2017 har Vakstfonden vaget i dialog med mange landmaand om
finansiering fra Dansk Landbrugskapital.

Det er et helt nyt |aneprodukt, der blev introduceret i februar, og erfaringen fra Vakstfonden er, at det kan
tage tid at fa introduceret pa markedet, nar bade banker, realkreditinstitutter og virksomheder skal have
indarbejdet de nyelan i deres finansieringslasninger. | det lys anses arets resultat og udviklingen for at veae
tilfredsstillende — saarligt med den pipeline, vi serind i.

I nteressen og forstael sen for produktet i markedet er stigende, hvilket peger mod en voksende aktivitet i
2018, og forventningerne til 2018 er sdledes en vassentlig stigning i udbetalte |an.

Dansk Landbrugskapital har en kreditfacilitet pa 50 mio. kr. til brug for finansiering af fondens |gbende
likviditetsbehov i perioderne mellem tilfarsel af kapital frainvestorerne. Der er pr. 31. december
2017 trukket i alt 30,1 mio. kr. pa kreditfaciliteten.

Der er endnu ikke trukket kapital frafondens investorer, hvorfor selskabets egenkapital er negativ pr. 31.
december 2017. Grundet kapitaltilsagn frainvestorer, vurderes forholdet ikke at vaae et problem. Going
concern er endvidere beskrevet i arsregnskabet, note 2.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B,
mikrovirksomhed.

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

Generelt om indregning og maling

Indtaggter indregnesi resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaardiregul eringer
af finansielle aktiver og forpligtel ser, der males til amortiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger,
der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtel ser
samt tilbagefersler som falge af aandrede regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har vaaret indregnet
i resultatopgerel sen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde sel skabet
og aktivets vaardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaardi kan males palideigt.

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

Som méleval uta benyttes danske kroner (DKK). Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.
Vaesentlige regnskabsmaessige skgn og vurderinger

| overensstemmelse med lovgivningen udarbejdes arsregnskabet ud fra visse saarlige forudsagtninger, der
medfarer brug af regnskabbsmaessige skan og vurderinger. L edelsen fortager disse sken og vurderinger i
overensstemmel se med sel skabets regnskabspraksis og pa baggrund af historiske erfaringer samt
forudsagninger, som ledel sen anser som forsvarlige og realistiske. De faktiske resultater kan afvige
vassentligt fra disse skegn. De vassentligste skegn vedrarer udlan, hvor der er vassentlige skan forbundet med
vurderingen af risikoen for, at ikke alle fremtidige betalinger modtages, primaat som fglge af kundens
manglende evnetil at honorere disse i den takt, de forfalder.

Resultatopger else

Andrefinansielle indtaegter

Renteindtaegter indregnesi resultatopgarel sen og omfatter savel forfaldne som periodiserede renter fra udlan
frem til balancedagen. Stiftel sesprovisioner periodiseres ud over |anets | gbetid.

@vrige finansielle omkostninger

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

Eksterne omkostninger

| eksterne omkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i perioden i forbindelse med
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administrationen af kommanditsel skabet, herunder omkostninger til advokat, revisor, avrig
konsulentassistance og vederlag til komplementar.

Skat af periodensresultat

Kommanditsel skabet er i skattemaessig sammenhaang ikke et selvstaandigt skattesubjekt og dermed ikke
selvstandigt skattepligtigt, idet kommanditsel skabets resultat indgar i kommanditisternes skattepligtige
indkomst. Der af saattes som falge heraf ikke skat i arsregnskabet.

Balancen
Andretilgodehavender, finansielle anlasgsaktiver

Posten "Andre tilgodehavender" indeholder udlan, der indregnestil amortiseret kostpris vaardi med fradrag
af konstaterede tab og nedskrivninger til imadegael se af tab.

Nedskrivninger foretages savel individuelt som gruppevis. Nedskrivninger til tab foretages, nar der er
objektiv indikation for vaardiforringelse. Der foreligger objektiv indikation pa vaadiforringelse af et udlan,
hvisen eller flere af f@lgende begivenheder er indtruffet:

® Lantager er i betydelige skonomiske vanskeligheder

* | antagers kontraktbrud, eksempelvisi form af manglende overholdelse af betalingspligt for afdrag og
renter

* Nar lantager ydes lempelser i vilkar, som ikke ville vaae overveet, hvis ikke lantager var i
gkonomiske vanskeligheder

* Det er sandsynligt, at lantager vil ga konkurs eller blive omfattet af anden gkonomisk rekonstruktion.

For alle udlan, hvorpa der er konstateret objektiv indikation for vaadiforringel se, foretages individuel
nedskrivning, medmindre den forventede vaadi af sikkerhederne for udlanet overstiger den individuelle
nedskrivning. Den individuelle nedskrivning foretages med udgangspunkt i |anets regnskabsmaessige vaadi
pa balancedagen fratrukket den forventede vaardi af eventuelle sikkerheder og multipliceret med lanets
forventede tabssandsynlighed, som altid baseres pa en individuel vurdering.

For alle udlan, hvorpa der ikke er foretaget individuel vurdering af nedskrivningens sterrelse, eller som
vurderes individuelt, men ikke nedskrives individuelt grundet sikkerhedernes forventede vaadi, foretages
gruppevis nedskrivning pa baggrund af en opdeling af udlanenei grupper, der anses for at have ensartede
karakteristika. Den gruppevise vurdering foretages ved en segmenteringsmodel udviklet af foreningen

L okale Pengeinstitutter med tilpasninger til DLK s sazrlige karakter. Grupperne er opgjort sdledes, at dei
videst muligt omfang har ensartede kreditrisici. Modellen fastlasgger ssmmenhaangen mellem konstaterede
tab og et antal forklarende variable, hvori indgar rente, arbejds gshed, konkurser og dermed, hvorvidt der er
objektiv indikation.

Andretilgodehavender, omsatningsaktiver

Andre tilgodehavender omfatter tilgodehavende renter, der malestil amortiseret kostpris, som sasdvanligvis
svarer til nominel vaardi. Vaadien reduceres med nedskrivning til imgdegael se af forventede tab.

Finansielle gaddsforpligtel ser

Kommanditsel skabets gad dsforpligtel ser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til
nominel vaadi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeaf grassningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne forudbetalinger, der primaat vedrarer
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indbetalte provisioner og praamier dagkkende efterf gl gende regnskabsperioder.

Peri odeaf gramsningsposter malestil kostpris.
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Resultatopgerelse 3. feb. 2017 - 31. dec. 2017

Note 2017
Kr.
EKSterne OMKOSININGEY ........oocviiiieciie e 1 -7.302.867
Bruttor @SUITAL .......eoieeiieiieeeie e et ens -7.302.867
Resultat af ordinaer primagr drift ... -7.302.867
Andre finansielle INAtEEOLEr ........cccoe e 129.806
@vrige finansielle OMKOSENINGEr .......ccveieieeieiecese e -9.323
Ordinaart resultat far SKat .......ccccocviririieiere e -7.182.384
G = (=Y = U] - | TR -7.182.384
Fordlag til resultatdisponering
OVEITAIMT FESUITAL .....ceeeeeeeieeie et e -7.182.384
= SRS -7.182.384
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Balance 31. december 2017

Aktiver
Note 2017
Kr.
Andretilgodehavender ... 23.100.000
Finansielle anlaagsaktiver i alt ..o 23.100.000
ANIBEgSAKLIVEL 1 @IT oo 23.100.000
Andretilgodehavender ..o 127.969
Tilgodehavender T alt ... 127.969
OMsaNINGSAKLIVEr 1 @lt .o 127.969
AKLIVEN T @lT oot ne e 23.227.969
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Balance 31. december 2017

Passiver
Note 2017
Kr.
Registreret Kapital MV. ..o e e 0
OVEITAIT FESUITAL ......eeeeee e et -7.182.384
Egenkapital i @t ..o s -7.182.384
Gaad il DANKEr ..o e 30.130.440
Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring .. 46.250
Periodeaf gramnSniNgSPOSIEN  .....oceiuiririeiere et 233.663
Kortfristede gaddsforpligtelser i alt .......ccocovieveeciiicc e 30.410.353
Gaddsforpligtelser 1 alt ....oooeeeeeeee e 30.410.353
PASSIVEN T AT oo s 23.227.969
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Noter

1. Eksterne omkostninger

Selskabet har ikke haft ansatte i regnskabsaret. Ledelsens vederlag betales af Vakstfonden, og er
sdledes indeholdt i betalt Management Fee.

2. Oplysning om usikkerhed om going concern

Der er endnu ikke trukket kapital frafondensinvestorer, hvorfor sel skabets egenkapital er negativ
pr. 31. december 2017. Grundet kapitaltilsagn frainvestorer, vurderes forholdet ikke at give
udfordringer i relatione til going concern. Ledelsen forventer, at selskabets forpligtelser kan
betales, som de forfalder.
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