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Ledelsespéitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2014 for Zythomir Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med rsregnskabsloven.
Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets og

koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2014.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aars, den 13. maj 2015
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Den uafhzengige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i Zythomir Holding A/S

Pitegning pa arsregnskabet og koncernregnskabet

Vi har revideret érsregnskabet og koncernregnskabet for Zythomir Holding A/S for regnskabséret 1.

januar - 31. december 2014, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsop-
gorelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet og koncernregnskabet udarbejdes efter &rsregn-
skabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet og koncernregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med drsregnskabsloven, Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser nodvendig for at udarbejde et &rsregnskab og et koncernregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om drsregnskabet og koncernregnskabet p4 grundlag af vores
revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og
udfprer revisionen for at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet og koncernregnskabet er uden
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
drsregnskabet og koncernregnskabet. De valgte revisionshandlinger athenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet og koncernregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er rele-
vant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende bil-
lede. Formélet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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
regnskabsmessige sken er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af drsregnskabet og
koncernregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet og koncernregnskabet giver et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabsiret 1. januar - 31. december 2014 i
overensstemmelse med drsregnskabsloven.
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Den uafhzngige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemleast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemfarte revision af arsregnskabet og koncernregnskabet. Det er pi denne
baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregn-
skabet og koncernregnskabet.

Herning, den 13. maj 2015
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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Henrik Skjett Serensen
statsautoriseret revisor
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Revision
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pwe

Zythomir Holding A/S
Nerdalvej 6, Giver
9600 Aars

CVR-nr.: 29 40 48 60
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Vesthimmerlands

Henrik Hilligss Munk, formand
Seren Hansen

Anders Gundersen

Gustav From Jessen

Tom Edelhardt Mortensen
Jens Foged Overgaard

Kurt T. Nielsen

Anders Gundersen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Platanvej 4

Postboks 399

7400 Herning

Danske Andelskassers Bank A/S
Baneskellet 1, Hammershgj
8830 Tjele



Koncernoversigt

Moderselskab

Konsoliderede
dattervirksomheder
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Zythomir Holding A/S,
Danmark
Nom. TDKK 13.005

82,85%

LLC Halychyna-Zahid,
Ukraine
Nom. TUAH 132.049




Hoved- og nagletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved falgende hoved- og negletal:

Koncern

2014 2013 2012 2011 2010

TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 92.416 67.104 81.810 58.624 43.476
Resultat fgr finansielle poster 61.420 35.649 55.491 39.573 24.066
Resultat af finansielle poster -40.174 -9.951 -9.097 -5.780 2.129
Arets resultat 17.911 21.026 38.277 26.799 17.983
Balance
Balancesum 175.281 241.078 245.507 256.743 203.704
Egenkapital 91.333 127.274 115.237 79.002 49.243
Pengestremme
Pengestremme fra:
- driftsaktivitet 58.007 51.269 59.344 20.326 20.980
- investeringsaktivitet -33.147 -29.353 -15.883 -1.463 -32.358
- finansieringsaktivitet -26.014 -23.876 -50.032 -7.972 16.610
Arets forskydning i likvider -1.154 -1.960 -6.571 10.891 5.232
Antal medarbejdere 226 226 176 176 190
Negletal i %
Afkastningsgrad 35,0% 14,8% 22,6% 15,4% 11,8%
Soliditetsgrad 52,1% 52,8% 46,9% 30,8% 24.2%
Forrentning af egenkapital 16,4% 17,3% 39,4% 41,8% 61,1%

Negletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning
Hovedaktivitet

Koncernens formal er at erhverve selskabskapital i selskaber, der erhverver, ejer og/eller driver land-
brugsmeessig virksomhed i Ukraine, herunder jordbrug, husdyrproduktion samt dermed beslaegtet virk-
somhed.

Aktiviteten foregér i dattervirksomheden LLC Halychyna-Zahid, Ukraine. Moderselskabet Zythomir
Holding A/S, Danmark leverer konsulentbistand mv. til dattervirksomheden.

Udvikling i dret
Ledelsen i Ukraine bestir af danske ledere for administration, markdrift og svineproduktion.

Besatningen er i regnskabséret udvidet med ca. 600 drssper og har gennemsnitligt veeret baseret pé ca.
4.600 arssger i fuld drift. Effektiviteten i svineproduktionen har veeret tilfredsstillende og afregningsprisen
for de solgte slagtesvin og smagrise har veeret bedre end i 2013. Svineproduktion har samlet set veeret
bedre end forventningerne, som felge af hgjere afregningspriser.

Markdriften har for regnskabsaret omfattet host af ca. 4.600 ha. Resultatet af markdriften er vasentlig
forbedret i forhold til 2013 pa grund af bedre udbytter og bedre priser for afgraderne. Markdriften har
samlet set bidraget til indtjeningen bedre end forventet.

I regnskabsiret er der endvidere modtaget DKK 11,8 mio. (i 2013 DKK 15,3 mio.) i tilskud fra den
ukrainske tilskudsmodel, hvor skyldige momsbelab ikke afregnes, men kan beholdes til deekning af
omkostninger til landbrugsaktiviteter.

Kursfaldet p4 UAH var for 2014 pa 41%, hvilket har pavirket resultat og egenkapital negativt. Arets resultat
er et overskud pa DKK 58,7 mio. for skat og for negative kursreguleringer pa DKK 37,5 mio., hvilket er en
fremgang pa ca. 85 % i forhold til 2013.

Ledelsen forventede et resultat for kursregulreinger og skat pd DKK 40 - 50 mio., hvorfor drets resultat
betragtes som tilfredsstillende.

Kursfaldet pd UAH medfarer, at egenkapitalen reduceres med DKK 36 mio., men ogsé at soliditeten ikke
reduceres med mere end 0,8 procentpoint til 52 %.

Kapitalberedskabet

Den ekonomiske udvikling i Ukraine og iser kursfaldet pd UAH har medfert, at afviklingen af 1anene ikke
kan ske som oprindeligt aftalt. Ledelsen er i positiv dialog med l&ngivere om omlaegning af nuvarende 1dn
og forventer, at omlaegning med en laengere afviklingsperiode vil ske. P4 grundlag heraf vurderes det
finansielle beredskab for opnéeligt og tilstraekkeligt.
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Ledelsesberetning
Seerlige risici - driftsrisici og finansielle risici
Markedsrisici

Koncernens markedsrisici knytter sig hovedsageligt til udsving i markedsprisen for koncernens produk-ter,
dvs. kornafgreder og prisen for slagtesvin og smagrise.

Valutarisict

Koncernens finansiering i udenlandsk valuta medferer, at koncernens resultat, pengestremme og
egenkapital pavirkes af kursudviklingen for iszer ukrainske hryvni. Kursregulering primo af investeringer i
datterselskaber i udlandet indregnes direkte i egenkapitalen.

Renterisici

Da koncernens rentebarende nettogeeld udger et vaesentligt belgb, vil &ndringer i renteniveauet have
vaesentlig effekt pa indtjeningen.

Kreditrisici

Koncernens kreditrisici knytter sig til tilgodehavender fra salg.

Eksternt miljo

Galdende miljoregler efterleves ligesom koncernen har de nedvendige tilladelser til produktion.
Videnressourcer

Zythomir Holding A/S’ videnressourcer bestér af erfaring og viden omkring styring af svineproduktion og

jordbrug fra sdvel ledelsen i Zythomir Holding A/S som ledelsen i den ukrainske dattervirksomhed, hvilket
er vaesentlig for opretholdelse af effektiviteten og dermed indtjeningen i produktionsselskabet.

_‘T
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen

Der henvises til note 1, hvori udviklingen efter status er beskrevet. Herunder den politiske situation mellem
Rusland og Vesten, som fortsat er anspandt, hvilket blandt andet har medfart fald i kursen pd UAH.
Ledelsen forventer dog ikke for neerveaerende, at situationen far vaesentlig indflydelse pa koncernens

aktiviteter.

Herudover er der ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vasentlig indflydelse pa
bedemmelsen af drsrapporten.

Med virkning fra 1. januar 2015 har Morten Holm Johansen aflgst Ole Jorgensen som direkter i LLC
Halychyna-Zahid.

Milsaetninger og forventninger for det kommende ar

I det kommende regnskabsér forventes svineproduktionen udvidet til ca. 5.000 &rssoer og effektiviteten i
svineproduktionen forventes mindst opretholdt. Herudover udvides markdriften til ca. 5.100 hektar i 2015.
Investeringsomfanget forventes nogenlunde uzendret, men investeringerne vil athaenge af, at der er
likviditet til afdrag pa lan.

Sammentfattende forventes et resultat for 2015 i niveauet DKK 20 - 30 mio. for kursreguleringer og skat.

k.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2014 2013 2014 2013
TDKK TDKK TDKK TDKK

Bruttofortjeneste 92.416 67.104 3.503 -122
Personaleomkostninger 3 -15.692 -15.301 -140 -140
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver 4 -13.125 -16.154 0
Andre driftsomkostninger -2.179 0 0
Resultat fer finansielle poster 61.420 35.649 3.363 -262
Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 5 0 0 14.765 21.572
Finansielle indtaagter 6 703 751 1.631 1.966
Finansielle omkostninger T -40.877 -10.702 -1.776 -2.250
Resultat for skat 21.246 25.698 17.983 21.026
Skat af arets resultat 8 -72 0 -72 0
Resultat for minoritetsinteresser 21174 25.698 17.911 21.026
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat -3.263 -4.672 0 0
Arets resultat 17.911 21.026 17.911 21.026
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 0
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode -23.957 21.573
Overfert resultat 41.868 -547

17.911 21.026
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2014 2013 2014 2013
TDKK TDKK TDKK TDKK
Software 55 108 0 0
Goodwill 5.732 6.729
Immaterielle anlaagsaktiver 9 5.787 6.837 0 0
Grunde og bygninger 10 51.448 80.950
Biologiske aktiver 5.449 7.465 0 0
Andre anlazg, driftsmateriel og inven-
tar 10 31.027 55.476 0 0
Materielle anlazgsaktiver under udfe-
relse 10 7.294 5.551 0 0
Materielle anlaegsaktiver 95.218 149.442 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 11 0 0 92.244 131.331
Tilgodehavender i tilknyttede virksom-
heder 0 0 23.616 31.929
Finansielle anleegsaktiver 0 0 115.860 163.260
Anlzgsaktiver 101.005 156.279 115.860 163.260
Beholdninger 12 44129 57.468 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjienesteydelser 7.266 5.364 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 8.224 3.419
Andre tilgodehavender 2.585 3.911 412 572
Periodeafgrasnsningsposter 1.766 5355 107 71
Tilgodehavender 11.617 14.630 8.743 4.062
Likvide beholdninger 18.530 12.701 6 6
Omsaetningsaktiver 74.276 84.799 8.749 4,068
Aktiver 175.281 241.078 124.609 167.328
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2014 2013 2014 2013
TDKK TDKK TDKK TDKK
Selskabskapital 13.005 13.005 13.005 13.005
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 0 23.957
Overfert resultat 78.328 114.269 78.328 90.312
Egenkapital 13 91.333 127.274 91.333 127.274
Minoritetsinteresser 17.911 25.796 0 0
Kreditinstitutter 6.397 49.430 6.397 34.380
Langfristede gzeldsforpligtelser 14 6.397 49.430 6.397 34.380
Kreditinstitutter 14 44.988 17.723 24155 2,672
Leverandarer af varer og
tjenesteydelser 1.664 1.866 146 246
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse 2.000 2.200 2.000 2.200
Anden gaeld 5.321 6.610 578 556
Periodeafgraensningsposter 5.667 10.179 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 59.640 38.578 26.879 5.674
Galdsforpligtelser 66.037 88.008 33.276 40.054
Passiver 175.281 241.078 124.609 167.328
Efterfelgende begivenheder 1

Eventualposter og @vrige
pkonomiske forpligtelser 15
Neertstaende parter og ejerforhold 16
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Egenkapitalopgerelse

Koncern
Reserve for net-
toopskrivning
efter den indre Overfart
Selskabskapital vasrdis metode resultat | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK
Egenkapital 1. januar 13.005 0 114.269 127.274
Valutakursregulering udenlandske enheder 0 0 -53.852 -63.852
Arets resultat 0 0 17.911 17.911
Egenkapital 31. december 13.005 0 78.328 91.333
Moderselskab
Egenkapital 1. januar 13.005 23.957 90.312 127.274
Valutakursregulering udenlandske enheder 0 0 -53.852 -53.852
Arets resultat 0 -23.957 41.868 17.911
Egenkapital 31. december 13.005 0 78.328 91.333
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Pengestrgmsopggrelse 1. januar - 31. december

Arets resultat
Reguleringer
AEndring i driftskapital

Pengestremme fra drift fer finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra ordinzer drift

Betalt selskabsskat

Pengestremme fra driftsaktivitet

Keb af immaterielle anlsegsaktiver

Keb af materielle anlesgsaktiver

Salg af materielle anlzegsaktiver
Investeringstilskud (optagelse/tilbagebetaling)

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af langfristet gasld i gvrigt

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Andring i likvider

Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Kassekredit

Likvider 31. december

pwe

Koncern

Note 2014 2013

TDKK TDKK
17.911 21.026
17 37.025 31.621
18 -14.765 9.795
40171 62.442
704 -34
-3.421 -10.701
37.454 51.707
0 -438
37.454 51.269
-24 -87
-16.337 -27.937
77 0
427 -1.329
-15.857 -29.353
-22.751 -23.876
-22.751 -23.876
-1.154 -1.960
10.029 11.989
8.875 10.029
18.530 12.701
-9.655 -2.672
8.875 10.029

14



Noter til drsrapporten
1 Efterfolgende begivenheder

Efter 31. december har den politiske usikkerhed og den skonomiske udvikling i Ukraine medfart, at UAH er

devalueret med ca. 17 % siden 1. januar.

Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
TDKK TDKK TDKK TDKK
2  Andre driftsindtegter
Tilskud landbrugsaktivitet (ukrainsk
landbrugsmoms) 11.813 15.260 0
@vrige indteegter 577 271 0 0
12.390 15.531 0 0
3 Personaleomkostninger
Lenninger 12.931 12.397 140 140
Andre omkostninger til social sikring 2.761 2.904 0 0
15.692 15.301 140 140
Heraf udger vederlag til bestyrelse 140 140 0 140
Gennemsnitligt antal beskaftigede
medarbejdere 226 226 0 0
4 Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlsegsaktiver
Afskrivninger af immaterielle anlasgs-
aktiver 1.035 1.023 0 0
Afskrivninger af materielle anlsags-
aktiver 12.090 15.131 0 0
13.125 16.154 ) 0 0
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Noter til arsrapporten

5 Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Andel af overskud i dattervirksomheder
Afskrivning af goodwill

6 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder

Andre finansielle indtaegter
Valutakursreguleringer

7  Finansielle omkostninger
Danske Andelskassers Bank

Andre finansielle omkostninger
Kursreguleringer omkostninger

8 Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

pwe

Moderselskab

2014 2013

TDKK TDKK
15.762 22.569
-997 -997
14.765 21.572

Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
TDKK TDKK TDKK TDKK
0 0 1.551 1.966
703 751 0 0
0 0 80 0
703 751 1.631 1.966
1.572 0 1.572 1.923
1.849 4.603 128 209
37.456 6.099 76 118
40.877 10.702 1.776 2.250
72 0 72 0
72 0 72 0
16



Noter til &rsrapporten
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Immaterielle anleegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Valutakursregulering
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Valutakursregulering

Arets afskrivninger

Tilbageferte afskrivninger pa arets afgang

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Valutakursregulering
Tilgang i arets lab
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Valutakursregulering

Arets afskrivninger

Tilbageferte ned- og afskrivninger pa afhaendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Grunde og byg-

Software Goodwill
TDKK TDKK
213 9.969
-87 0
25 0
-7 0
144 9.969
108 3.240
-44 0
31 997
-6 0
89 4,237
55 5.732
Andre anlasg, Materielle an-

driftsmateriel og

leegsaktiver un-

ninger inventar der udferelse
TDKK TDKK TDKK
95.290 99.767 5.550
-39.059 -40.894 -2.275
6.318 6.000 16.370
-4 -442 -12.351
62.545 64.431 7.294
14.355 44.301 0
-5.884 -18.159 0
2.627 7.630 0
-1 -368 0
11.097 33.404 0
51.448 31.027 7.294
17



Noter til &rsrapporten

Moderselskab

2014 2013
TDKK TDKK
11 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 107.374 107.374
Kostpris 31. december 107.374 107.374
Veerdireguleringer 1. januar 23.957 11.374
Valutakursregulering -53.852 -8.989
Arets resultat 15.762 22.569
Afskrivning pa goodwill -997 -997
Veerdireguleringer 31. december -15.130 23.957
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 92.244 131.331
Resterende positivt forskelsbelgb, der indgér i ovenstaende
regnskabsmaessige veerdi, udggr 31. december 5.732 6.729
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
LLC Halychyna-Zahid Ukraine TUAH 132.049 82,85%
18
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Noter til drsrapporten
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Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
TDKK TDKK TDKK TDKK
Beholdninger
Ravarer og hjeelpematerialer 5.704 9.195 0 0
Foder 10.269 18.163 0 0
Handelsbesastning 21.679 21.624 0 0
Jordbeholdninger 6.477 8.486 0 0
44,129 57.468 0 0
Egenkapital
Selskabskapitalen bestér af 13.005 aktier & nominelt TDKK 1.000. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.
Selskabskapitalen har udviklet sig saledes:
2014 2013 2012 2011 2010
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Selskabskapital 1. januar 13.005 13.005 13.005 13.005 10.997
Kapitalforhgjelse 0 0 2.008
Kapitalnedseettelse 0 0 0
Selskabskapital 31.
december 13.005 13.005 13.005 13.005 13.005
19



Noter til &rsrapporten

14 Langfristede geeldsforpligtelser

pwec

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

indregnet under langfristede geeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstdende orden:

Kreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 &r
Langfristet del

Inden for 1 ar
@vrig kortfristet gzeld til kreditinstitutter
Kortfristet del

Koncern Moderselskab

2014 2013 2014 2013

TDKK TDKK TDKK TDKK
0 0 0 34.380
6.397 49.430 6.397 0
6.397 49.430 6.397 34.380
14.500 15.051 14.500 0
30.488 2.672 9.655 2.672
44,988 17.723 24.155 2.672
51.385 67.153 30.552 37.052
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Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser

Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter er der udstedt ejerpantebreve med pant i falgende aktiver:
Grunde og bygninger med en regnskabsmasssig vaerdi pd TDKK 51.448.

Produktionsanleeg, maskiner og andre anleag samt materielle anlazgsaktiver under opfarsel med en
regnskabsmaessig vaerdi i alt pa TDKK 38.321.

Besaetning med en regnskabsmaessig veerdi pa TDKK 27.128.

Eventualforpligtelser

Koncernens ukrainske selskab har en retssag vedrerende betaling af afgifter for manglende overholdelse af
regler pa trods af, at tilladelser er givet af lokale myndigheder. Ledelsen forventer ikke, at sagen medfarer

vagsentlige gkonomiske tab for koncernen.

Naertstaende parter og ejerforhold

Grundlag

@vrige naertstaende parter

Henrik Hilligse Munk Bestyrelsesmedlem
Saren Hansen Bestyrelsesmedlem
Jens Foged Overggard Bestyrelsesmedlem
Gustav From Jessen Bestyrelsesmedlem
Kurt Tollerup Nielsen Bestyrelsesmedlem
Tom Edelhardt Mortensen Bestyrelsesmedlem
Anders Gundersen Bestyrelsesmedlem
LLC Halychyna-Zahid Tilknyttet virksomhed

Transaktioner

Der er i drets |ob foretaget transaktioner i form af udién og udlazg mellem moderselskabet og datterselskabet.
Transaktionerne er alle sket p& markedsmaessige vilkar, Der er herudover ikke gennemfert transaktioner med

gvrige naertstdende parter.
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16 Nzrtstiende parter og ejerforhold (fortsat)
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Ejerforhold

Frlgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmeme eller minimum 5%

af selskabskapitalen:

Henrik Hilligsg Munk, Dgjholtvej 5, 7700 Thisted

Jessen Invest ApS, Lentvej 20, 6100 Haderslev

Peter Segrensen Finans ApS, Gl. Haldvej 31, 7840 Hgjslev
Seren Hansen, Lindvej 39, 7451 Sunds

Pengestromsopggrelse - reguleringer

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg

Skat af arets resultat

Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat

Valutakursreguleringer

Pengestremsopgerelse - 2ndring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger
AEndring i tilgodehavender
AEndring i leveranderer m.v.

Koncern

2014 2013

TDKK TDKK
-703 -751
40.877 10.702
13.125 16.154
72 0
3.263 4,672
-19.609 844
37.025 31.621
-13.339 7.274
-3.013 -2.147
1.587 4.668
-14.765 9.795
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Zythomir Holding A/S for 2014 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste &r.
Koncern- og drsregnskab for 2014 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og méaling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opn4 &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede regnskabs-
massige skon af beleb, der tidligere har veret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige #konomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

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

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden Arsrapporten
aflzegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Zythomir Holding A/S samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori modersel-
skabet gennem aktiebesiddelse eller pi anden mide har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori
koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke
bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og
omkostninger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne
gevinster og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort p4 det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

i

pwc 23



Regnskabspraksis

Ved keb af dattervirksomheder opgeres pa anskaffelsestidspunktet forskellen mellem kostprisen og den
regnskabsmaessige indre veerdi i den kebte virksomhed, efter at de enkelte aktiver og forpligtelser er
reguleret til dagsvaerdi (overtagelsesmetoden). Herunder fradrages eventuelle besluttede omstrukture-
ringshenszttelser vedrerende den overtagne virksomhed. Resterende positive forskelsbelgb indregnes i
balancen under immaterielle anlegsaktiver som goodwill, der afskrives linezrt i resultatopgerelsen over
forventet brugstid, dog hgjst over 20 &r. Resterende negative forskelsbelgb indregnes i balancen under pe-
riodeafgransningsposter som negativ goodwill. Belab, der kan henfares til forventede tab eller omkost-
ninger, indregnes som indtzegt i resultatopgerelsen i takt med, at de forhold, der ligger til grund herfor,
realiseres. Af negativ goodwill, der ikke relaterer sig til forventede tab eller omkostninger, indregnes et
belob svarende til dagsveerdien af ikke-monetere aktiver i resultatopgarelsen over de ikke-monetzere

aktivers gennemsnitlige levetid.

Positive og negative forskelsbelab fra erhvervede virksomheder kan, som folge af &endring i indregning og
maling af nettoaktiver, reguleres indtil udgangen af det regnskabsar, der folger efter anskaffelsesaret.
Disse reguleringer afspejler sig samtidig i veerdien af goodwill eller negativ goodwill, herunder i allerede
foretagne afskrivninger.

Afskrivning pa goodwill allokeres i koncernregnskabet til de funktioner, som goodwillen relaterer sig til.
Afskrivning pa goodwill indregnes i posten af- og nedskrivninger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstér
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en

finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
méles til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen p4 tidspunktet for
tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtagter og om-

kostninger.

Resultatopggrelsen for udenlandske dattervirksomheder omregnes til gennemgsnitskurs. Balanceposterne
omregnes til balancedagens kurs. Valutakursreguleringer, der opstir ved omregning af egenkapitaler
primo éret og valutakursreguleringer, der opstar som felge af omregning af resultatopgerelsen til
balancedagens kurs, indregnes direkte i egenkapitalen.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til &rsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.
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Regnskabspraksis

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, sifremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden &rets udgang.

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

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Ombkostninger til rdvarer og hjzlpematerialer indeholder det forbrug af rivarer og hjzelpematerialer, der
er anvendt for at opnd arets nettoomsatning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.

Tilskud

Tilskud uden medfglgende betingelser for et biologisk aktiv, der méles til dagsvaerdi med fradrag af
skennede salgsomkostninger, indregnes i resultatopgerelsen, nér statstilskuddet modtages.

Koncernens landbrugsaktiviteter i Ukraine har tilvalgt seerordning for landbrugsmoms, som medforer, at
selskabets positive momstilsvar ikke skal betales til myndighederne, men i stedet gives som statstilskud til
koncernens landbrugsaktiviteter i Ukraine. Arets resultatforte tilskud i forbindelse med ukrainsk
landbrugsmoms indregnes i resultatopgerelsen under posterne "Tilskud og andre indtzgter”.

Tilskud til investeringer, der indregnes i balancen under periodeafgraensningsposter (passiver),indregnes i
resultatopgerelsen i takt med afskrivning af de aktiver, som tilskuddene vedrerer.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lonninger samt lenatheengige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder &rets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsindtzgter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet.
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Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for aret med fradrag af afskrivning af
goodwill under posterne "Indtagter af kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrorer regn-
skabsaret.

Ekstraordinzre indtegter og omkostninger

Ekstraordinare indtagter og omkostninger indeholder indtegter og omkostninger, som hidrerer fra
begivenheder eller transaktioner, der klart afviger fra den ordinzre drift og som ikke forventes at vaere af
tilbagevendende karakter.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat, som bestédr af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgerelsen med den del, der kan henfares til drets resultat, og direkte pi egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pd egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlsegsaktiver

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
linezert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 10 ir.

Software males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivningsperioden udger 5 ar

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver 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 restvaerdi, fordeles linezert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Produktionsbyvgninger 30 ar
Tekniske anleeg og maskiner 5-10 ar
Andre anlzg, driftsmateriel og inventar 2-5 ar
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Aktiver med en kostpris pd under DKK 12.600 omkostningsfores i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgés arligt for at afgore,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, gennemfores en nedskrivningstest til afgerelse af, om genindvindingsveerdien er
lavere end den regnskabsmassige veerdi, og der nedskrives til denne lavere genindvindingsveerdi. Denne
nedskrivningstest gennemfores arligt pa igangveaerende udviklingsprojekter, uanset om der er indikationer
for veerdifald.

Genindvindingsverdien for aktivet opgeres som den heajeste veerdi af nettosalgsprisen og kapitalvaerdien.
Er det ikke muligt at fastsztte en genindvindingsveerdi for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i
den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsettes en pilidelig gen-
indvindingsvaerdi.

Goodwill og andre aktiver, hvor det ikke er muligt at opgere nogen selvstaendig kapitalvaerdi, da aktivet i
sig selv ikke genererer fremtidige pengestremme, vurderes for nedskrivningsbehov sammen med den
gruppe af aktiver, hvortil de kan henfares.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og méiles efter den indre

veerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmassige ejerandel

af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt 1 dagsvardien af de identi-
ficerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tilleg af resterende veerdi af positiv forskelsveerdi (goodwill) og fradrag af en reste-
rende negativ forskelsveerdi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
leegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode” under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmeessig indre vaerdi indregnes til DKK 0. Har moderselskabet

en retslig eller en faktisk forpligtelse til at dakke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.
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Beholdninger

Beholdningen af svin omfatter sivel stambesatning som handelsbesztning og méles pa basis af den
realiserede gennemsnitlige salgspris for december mined, svarende til nettorealisationsvaerdi. Safremt
salgsprisen reduceres frem til tidspunktet for udarbejdelsen af drsrapporten, foretages nodvendig
nedskrivning.

Verdien af egne afgreder indregnes til salgsprisen fratrukket afheendelsesomkostninger pd
hosttidspunktet. Egne afgroder til videresalg indregnes herefter lobende til markedsvaerdi med fradrag af
atheendelsesomkostninger. Anvendes de hostede egne afgreder til foder sker indregningen herefter
lobende til kostprisen for svineproduktionen, hvilket svarer til salgsprisen pa hesttidspunktet.

Varebeholdninger i gvrigt méles til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne
er lavere. Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgores til det belgb, som forventes at kunne
indbringes ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdiggarelsesomkostninger.
Nettorealisationsverdien opgeres under hensyntagen til omszttelighed, ukurans og udvikling i forventet

salgspris.

Kostpris for handelsvarer samt rivarer og hjslpematerialer omfatter kabspris med tilleg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for varer under fremstilling varer, herunder jordbeholdninger, omfatter kostpris for rivarer,
hjzlpematerialer og direkte lon med tilleeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte
produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pa
de i produktionsprocessen benyttede maskiner mv.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til pdlydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imedeg8else af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pi selskabets erfaringer fra tidligere &r.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter opfert som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
husleje, forsikringspramier, abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte

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

Hensatte forpligtelser indregnes, nér koncernen som felge af en begivenhed indtruffet senest pd
balancedagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der m4 afgives skonomiske
fordele for at indfri forpligtelsen.

Andre hensatte forpligtelser omfatter pensionsforpligtelser og ovrige medarbejderforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget skattemzssigt underskud, méles
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.

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geldende, nir den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som
folge af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Finansielle geeldsforpligtelser

Lén, som realkreditlin og l&4n hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfelgende perioder méiles 1dnene til amortiseret
kostpris, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over laneperioden.

Ovrige geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vardi.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter opfert som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrgrende indtaegter

i de efterfolgende regnskabsér.

Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgerelsen viser koncernens pengestremme for &ret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, drets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning.
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Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for &endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver minus kortfristede gaeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrem fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra kab og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrem fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestremme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestar af "Likvide beholdninger” og "Kassekreditter”.

Pengestromsopgorelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og negletal

Forklaring af negletal
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordineert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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