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Virksomhedsoplysninger
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2012 -
31.12.2012 for Golfbyg A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2012 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2012 -

31.12.2012.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kolding, den 14.05.2013

Direktion

Peer Rysgaard

Bestyrelse

Peter Schelde Holger Westman Dan Brockdorff
formand
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Den uafhaengige revisors erkleringer

Til kapitalejerne i Golfbyg A/S
Pitegning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for Golfbyg A/S for regnskabsaret 01.01.2012 - 31.12.2012, der omfatter anvendt regn-

skabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabslo-
ven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et
arsregnskab 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 ifelge dansk revisorlovgivning. Dette
kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om &rs-
regnskabet er uden vesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vasentlig fejlinformation i
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et drsregnskab, der giver et retvisende billede. Formélet hermed er at ud-
forme 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, om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede prasentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion med
forbehold.

Forbehold

Som anfert i arsregnskabet og ledelsesberetningen er golfanlegget indregnet i arsregnskabet til bogfert vaerdi 19,3 mio.kr.
Pé det foreliggende grundlag er vi ikke i stand til at vurdere vaerdiansattelsen af golfanlaegget som folge af lejers okono-
miske situation og dennes indvirkning pé fremtidig lejebetaling. Vi tager derfor forbehold for vardiansattelsen af dette
aktiv.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet bortset fra den mulige indvirkning af det i forholdet anforte giver et retvisende
billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 01.01.2012 - 31.12.2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at tage forbehold gor vi opmarksom pa oplysningerne i note 1 og ledelsesberetningen, hvoraf det fremgér, at der er
indgéet aftale med selskabets lejer og kreditgivere om fastleggelse af henholdsvis lejeaftale og finansieringsvilkér for
2013. Selskabets fortsatte drift er betinget af, at disse aftaler gennemfores i 2013. Ledelsen har ved regnskabsafleggelsen
forudsat, at aftalerne gennemferes som forudsat, og har derfor aflagt regnskabet med fortsat drift for eje. Vi har ikke
fundet grundlag for at anlaegge en anden vurdering heraf.
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Den uafhaengige revisors erkleringer

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
leeg til den udferte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnska-
bet.

Kolding, den 14.05.2013

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anders Rosendahl Poulsen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er at opfere golfbaneanlag og bygninger med henblik pé udlejning.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Selskabet har i regnskabsaret fortsat udlejningen af golfbaneanleg i tilknytning til Kellers Park ved Brejning.

Arets resultat udger et underskud pa 167 t.kr., hvorefter selskabets egenkapital pr. 31.12.2012 udger (270) t.kr.

Vilkarene for golfanlaeg i Danmark er fortsat vanskelige, og lejeren af selskabets anlag har i de seneste ar haft
vanskeligt ved at betale den aftalte leje. Selskabet er derfor i lobende dialog med lejer om de ekonomiske
rammer. Selskabet har gennem de seneste ar vurderet, at investeringen i golfanleegget bedst muligt beskyttes
og varetages ved en aktiv medvirken til understottelse af lejer — og det er sket via aftaler om reduceret leje i
arene 2009 - 2012. Selskabet har endvidere for 2013 aftalt reduceret leje.

Selskabet forhandler sidelobende med kreditgivere om de finansielle vilkér, og der er nu aftalt lempeligere

finansielle vilkar pa bankgelden frem til marts 2014.

Baseret pé ovenstiende er det ledelsens opfattelse, at der er tilstreekkeligt grundlag for og likviditet til at fort-
sette selskabets aktivitet for 2013. Det skal dog samtidigt understreges, at selskabets gkonomiske situation er
vanskelig grundet lejers gkonomiske situation og lejers deraf folgende mulighed for alene at betale en reduce-
ret leje af golfanlegget. Ved gennemforelse af de foreliggende aftaler er der sikret tilstreekkelig likviditet til
betaling af selskabets kendte gkonomiske forpligtelser i 2013.

Ved vurdering af selskabets gkonomiske situation skal det bemarkes, at der fra en del af selskabets aktionaer-
kreds 1 tidligere ar er ydet ansvarlige l&n med en restgaeld pr. 31.12.2012 pé 5.486 t.kr. Denne gald stér tilbage

for andre kreditorer og renteberegnes ikke.

Ledelsen vurderer, at golfanlaegget, med en oprindelig kostpris pd 23 mio.kr., fremstar i meget flot stand og
reelt repraesenterer en verdi, der overstiger den bogferte vaerdi, men som folge af lejers vanskeligheder er der
usikkerhed omkring den fremtidige lejebetaling, og dermed ogsa om verdiansattelsen af golfanlegget. Ledel-
sen vurderer, at det pa det foreliggende grundlag er forsvarligt at indregne golfanlegget til den bogferte vaerdi
paialt 19,3 mio.kr. Det skal dog understreges, at vaerdiansettelsen er baseret pa forventning om fortsat udlej-

ning af golfanleegget, og at der pa leengere sigt forventes en normalisering af lejeniveauet.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.



Golfbyg A/S 6

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.
Arsregnskabet er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r.

Ledelsen har i 2012 revurderet scrapveerdien af visse anlaegsaktiver. Arets afskrivninger udger herefter 129
t.kr., hvor de ved uandret skon ville udgere 809 t.kr.

Generelt om indregning og miling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige oko-

nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-

telsens vardi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Méling efter forste indregning sker som be-

skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten

aflaegges, og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belab,

der vedrerer regnskabséret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geldsforpligtelser og andre monetere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen

pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsatning og eksterne omkostninger.

Nettoomsatning
Nettoomsetning ved udlejning indregnes, nar fakturering finder sted. Der foretages periodisering, séledes at
indtegter vedrerer regnskabsaret. Nettoomsaetningen indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbin-

delse med udlejningen.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver bestér af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort ud fra
henholdsvis de fastsatte restveerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemferte nedskrivningstest og

af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Andre finansielle indtzegter
Andre finansielle indtagter bestar af renteindtegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknytte-
de virksomheder, nettokursgevinster vedrerende vaerdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amorti-

sering af finansielle aktiver samt godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geld til tilknyt-
tede virksomheder, nettokurstab vedrerende vardipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortise-

ring af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger samt andre anleg, driftsmateriel og inventar méles til kostpris med fradrag af akkumule-

rede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-

goring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages

lineere afskrivninger baseret pé folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 40-50 ar

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 5-10 ar
Bygninger omfatter klubhus og baneanlag. Scrapverdi er skonnet pa de konkrete aktiver.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige

veaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af ned-

skrivninger til imedegéelse af forventede tab.

Geeld til realkreditinstitutter

Geld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der sva-
rer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfolgende méles priori-
tetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den no-
minelle verdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden som en finansiel om-

kostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Resultatopgoerelse for 2012

Bruttofortjeneste

Af- og nedskrivninger
Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

2012 2011
Note kr. t.kr.
157.042 612
(129.365) (858)
27.677 (246)
2.680 0
(198.040) (566)
(167.683) (812)
(167.683) (812)
(167.683) (812)
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Balance pr. 31.12.2012
2012 2011
Note kr. t.kr.
Grunde og bygninger 18.058.949 18.059
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 1.268.576 1.398
Materielle anlaegsaktiver 2 19.327.525 19.457
Andre tilgodehavender 170.513 233
Finansielle anleegsaktiver 3 170.513 233
Anlzegsaktiver 19.498.038 19.690
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 258.541 405
Tilgodehavender 258.541 405
Omsatningsaktiver 258.541 405
Aktiver 19.756.579 20.095
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Balance pr. 31.12.2012
2012 2011

Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 4 1.200.000 1.200
Overfort overskud eller underskud (1.470.745) (1.304)
Egenkapital (270.745) (104)
Geld til realkreditinstitutter 9.517.302 9.789
Geld til tilknyttede virksomheder 5.486.163 5.343
Langfristede geeldsforpligtelser 5 15.003.465 15.132
Bankgeld 4.972.769 4.976
Anden gzld 51.090 91
Kortfristede gzeldsforpligtelser 5.023.859 5.067
Gealdsforpligtelser 20.027.324 20.199
Passiver 19.756.579 20.095
Going concern 1
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 6
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 7
Ejerforhold 8
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Egenkapitalopgerelse for 2012

Egenkapital primo
Arets resultat

Egenkapital ultimo

Overfort
Virksomheds- overskud eller
kapital underskud I alt
kr. kr. kr.
1.200.000 (1.303.062) (103.062)
0 (167.683) (167.683)
1.200.000 (1.470.745) (270.745)
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Noter

1. Going concern
Som folge af egkonomiske vanskeligheder hos lejer af golfanlaegget er der usikkerhed omkring den fremtidige

lejebetaling fra lejer og dermed ogsa om veardiansattelsen af golfanleegget. Ledelsen vurderer, at der ved gen-
nemforelse af de foreliggende aftaler er sikret tilstreekkelig likviditet til betaling af selskabets kendte ekonomi-
ske forpligtelser 1 2013. Endvidere vurderer ledelsen, at det pa det foreliggende grundlag er forsvarligt at ind-
regne golfanlegget til den nedskrevne veerdi pa i alt 19,3 mio.kr. Det skal dog understreges, at veerdiansattel-
sen er baseret pa forventning om fortsat udlejning af golfanlegget, og at der pa lengere sigt forventes en nor-

malisering af lejeniveauet. Der henvises til neermere omtale i ledelsesberetningen.

Andre anlzeg,
Grunde og driftsmateri-
bygninger el og inventar

kr. kr.
2. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 20.392.314 2.587.298
Kostpris ultimo 20.392.314 2.587.298
Af- og nedskrivninger primo (2.333.365) (1.189.357)
Arets afskrivninger 0 (129.365)
Af- og nedskrivninger ultimo (2.333.365) (1.318.722)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 18.058.949 1.268.576
Andre tilgo-
dehavender
kr.
3. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 170.513
Kostpris ultimo 170.513
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 170.513
Pilydende Nominel
veerdi veerdi
Antal kr. kr.
4. Virksomhedskapital
Aktiekapital 12.000 100,00 1.200.000
12.000 1.200.000
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Noter
I juli 2010 er der foretaget en kapitalforhgjelse ved galdskonvertering pa 200.000 kr. Herudover har der ikke

veret @ndringer i kapitalen de seneste 5 ar.

Restgzaeld
efter 5 ar
2012

kr.

5. Langfristede geeldsforpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 6.735.268
6.735.268

Gzlden til tilknyttede virksomheder er ansvarlige 14n fra aktionarer. Disse lan er efterstillet gvrige kreditorer,

og der beregnes ikke rente som folge af selskabets skonomiske situation.

6. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

For arene 2013-2017 er der indgéaet 2 leasingaftaler vedrerende maskiner.

Arlige leasingydelser i perioden 2013-2015 udger 207 t.kr.

Arlige leasingydelser i perioden 2015-2017 udger 79 t.kr.

Ved udleb af leasingkontrakten i 2017 indestér selskabet for, at leasingaktiverne kan szelges for min. 100 t.kr.

7. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankgeaeld er der af aktionarerne stillet pant 1 aktierne i Goltbyg A/S.

Golfanleeg mv. med bogfert veerdi pa 18,1 mio.kr. er pantsat til realkreditinstitut.

8. Ejerforhold

Selskabet har registreret folgende aktionarer med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller

palydende vaerdi:

Kellers Park Hotelbyg P/S, H.O. Wildenskovsvej 28, Berkop
Urup Holding A/S, Stenkaervej 9, Ostbirk
Comwell Kellers Park Golf Klub, @stergaardsvej 33, Barkop



