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Undertegnede har dags dato aflagt arsrapport for 1. januar - 31. december 2012 for:
TH AGRO A/S
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Undertegnede anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsregnskabet giver
et retvisende billede af virksomhedens aktiver og passiver, finansielle stilling og resultat.

Samtidig er det undertegnedes opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggarelse
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Ebberup, den 17-05-2013

Direktion

Torben Briand Thomsen

Bestyrelse
Hans Ole Hansen Niels Kjeld Dalsgaard Michael Sgberg Hansen
Jan Aaskov Karlsen Torben Briand Thomsen Nicolai Edinger
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Til kapitalejerne i
TH Agro A/S
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for ovennaevnte selskab for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2012, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgarelse, balance og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Revisors ansvar

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

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risici for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet 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, om ledelsens regnskabsmaessige skegn er rimelige samt den samlede
preesentation af arsregnskabet.

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

Forbehold

Grundlag for konklusion med forbehold.

Skatteaktiv af skattepligtig underskud er i balancen indregnet med 5.413 t.kr. Vi har i den forbindelse
med vores revision ikke fundet det til streekkeligt bevist, at selskabet kan udnytte de skattemaessige
underskud pa 21.652 t.kr inden for 3-5 ar, hvorfor vi tager forbehold for den indregnede veerdi. Det
regnskabsmaessige resultat og balance vil blive pavirket negativt med 5.413 t.kr. safremt der korrigeres
for ovenstaende.

Konklusion med forbehold

Det er vores opfattelse at arsregnskabet, bortset fra indvirkningerne af det forhold, der er beskrevet i
grundlaget for konklusion med forbehold, giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i regnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion, gar vi opmaerksom pa at banken har tilsikret kreditten jf.
budgettet for 2013. Der henvises til note 30.
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlzest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udfarte revision af arsregnskabet.

Det er pa den baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet.

Vissenbjerg, den 24-05-2013
ERC Revision
Registeret Revisionsanpartsselskab

Helle @stergaard
Reg. revisor
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Selskabet
TH AGRO A/S

Ravnekeervej 20
5631 Ebberup

Telefon: 51378240
CVR-nr.: 30086082
Stiftet: 11-12-06
Hjemsted: 5631 Ebberup

Regnskabsar: 1.01.2012 - 31.12.2012

Bestyrelse

Hans Ole Hansen

Niels Kjeld Dalsgaard
Michael Sgberg Hansen
Jan Aaskov Karlsen
Torben Briand Thomsen
Nicolai Edinger

Direktion
Torben Briand Thomsen

Revisor

ERC Revision

Registeret Revisionsanpartsselskab
Damsbovej 11

5492 Vissenbjerg

Pengeinstitut
Vestfyns Bank
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Hovedaktivitet:

TH Agro A/S er et landbrugsproduktionsselskab, som driver svineproduktion i lejede bygninger og
planteavl pa forpagtet jord.

Efter ophar af lejemalet pa den ene soejendom i foraret 2012, har svineproduktion veeret pa 1.200
arssger pa 4 produktionssteder. |1 2012 er der etableret opformering pa Vestergard, saledes der bliver to
opformeringsbesaetninger med salg af avispolte fra i alt 660 arssger. Foruden soproduktionen med salg
af polte og smagrise, laves ca. 14.000 slagtesvin pa 4 produktionssteder.

Markbruget omfatter godt 1000 ha specialiseret korn- og fraavl. Heraf dyrkes 15 % pa
maskinstationsbasis.

Useedvanlige forhold
Der har ikke veeret udsaedvanlige forhold i regnskabsaret.

Usikkerhed ved indregning og maling
Der har ikke veeret usikkerhed i forbindelse med indregning og maling.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold:
Arets resultat far skat blev +1,0 mio. kr., mod -5 mio. kr. sidste ar.

Det bedre resultat skyldes, blandt andet en forbedret indtjening i svineproduktionen, hvor bade
effektiviteten og afsaetning af avisdyr er forbedret. Effekten slar dog ferst fuldt igennem i 2013, idet der i
2012 dels er afholdt en del udgifter i forbindelse med at sikre at alle stalde opfylder 2013 kravene. Dels
er Vestergard under opgradering til opformeringsbesaetning med salg af avispolte fra sommeren 2013.
Dertil har afviklingen af et sostaldslejemal, pavirket indtjeningen negativt. (Stalden solgt til anden side)
For markbruget betad en bedre vaekstsaeson bedre udbytter, som solgt til hgje priser, har betydet at
indteegten fra markbruget blev kraftigt forbedret.

Kapacitetsomkostningerne har veeret preeget af en del ekstra ordinaere vedligeholdelsesomkostninger.
Ikke mindst staldene har kraevet ekstra ordinaere omkostninger. Dels i forbindelse med klargering af
staldene til de ny lovkrav i 2013. Dels har der veeret store reparationer pa fodringsanleeggene som falge
af det vade korn fra hgst 2011.

Den vanskelige hgst i 2011 og efterfglgende besveerlige afgrade etablering i efteraret 2011, har
ligeledes betydet gget vedligeholdelsesudgifter pA markmaskinerne i 2012.

For bade mark og stald geelder at det bade har veeret i form af direkte vedligeholdelses omkostninger,
og indirekte i form af ekstra lgnudgifter.

Arets resultat er derfor mindre tilfredsstillende.

Egenkapitalen:

Pga. af de darlige resultater de forgaende ar, blev den bogfarte egenkapital negativ -10,6 mio. kr. Der
er 20,5 mio. kr. ansvarlig lanekapital udstedt af hovedaktionzererne, sdledes den ansvarlige kapital er
positiv 9,9 mio. kr.

| egenkapitalen er indregning af skatteaktiv, som vi, med baggrund i budgettet for de kommende ar,
forventer at kunne udnytte inden for en arraekke.

Ledelsen forventer dermed, at reetablere kapitalen gennem positive resultater de kommende ar.
Direktar og bestyrelsesformand har hver isaer afgivet selvskyldner kaution pa max. 2 mio. kr. overfor
selskabet.

Forventet udvikling:

Med normale dyrkningsforhold i marken, nuveerende effektivitetsniveau i svineproduktionen, normale
afseetningsforhold og L&F’s prognose pa 12,50 kr./kg. kad indregnet, viser de lagte driftsbudgetter, at
der kan opnas et paent resultat i 2013. Det budgetterede bankengagement i 2013 er bevilliget af
banken.

Egenkapital forventes reetableret ved Igbende indtjening.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets slutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
virksomhedens finansielle stilling.
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Arsrapporten for selskabet for 2012 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder. Herudover har virksomheden valgt at fglge nedenstaende
regler for regnskabsklasse C:

Noteoplysninger vedrgrende anleegsaktiver.
Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.
Den anvendte regnskabspraksis generelt og for relevante poster er falgende:
GENERELT

Indregning

| resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
virksomheden, og forpligtelserne kan males palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afgare, om der er
indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er tilfeeldet,
foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

RESULTATOPGQRELSE

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen ved salg af handelsvarer og faerdigvarer, herunder husdyr og afgrgder indregnes i
resultatopgarelsen, hvis levering og risikoovergang til kaber har fundet sted inden arets udgang.
Nettoomseetning indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Omsaetningen er sammendraget med omkostninger i overensstemmelse med arsregnskabslovens §32.

Andre driftsindteegter og — omkostninger

Andre driftsindteegter og — omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeaer karakter i forhold til
virksomhedens hovedaktivitet. Tilskud indregnes under andre driftsindteegter og i resultatopgarelsen
med de belgb, der vedragrer regnskabet.

Omekostninger til ravarer og hjeelpematerialer
Ravarer og hjeelpematerialer omfatter kostpris for arets solgte varer og varer medgaet til produktionen i
aret.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til maskinstation, vedligeholdelse, energi,
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ejendomsskatter, forsikringer, administration mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgnninger og gvrige lgnrelaterede omkostninger, herunder
sygedagpenge til virksomhedens ansatte med fradrag af lanrefusioner fra det offentlige. Desuden
indregnes gvrige personaleomkostninger.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og — omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og — tab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta.
Skat af arets resultat

Arets skat, bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlsegsaktiver

Driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostprisen med fradrag af eventuel restveerdi efter afsluttet brugstid.

Der foretages linisere afskrivninger pa driftsmateriel og inventar baseret pa falgende vurdering af
aktivernes forventede brugstider og restveerdi.

Brugstid Restveerdi
Produktionsanleeg 5-20 ar 0-20 %
Driftsmateriel og inventar 5-20 ar 0-20 %

Aktiver med en anskaffelsessum pa under 10.000 kr. pr. enhed indregnes som omkostninger i
resultatopgarelsen i anskaffelsesaret.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgarelsen under gevinst og tab pa anlaegsaktiver.

Stambesaetning anses for biologiske aktiver og males til dagsveerdi. Dagsvaerdien fastsaettes pa
baggrund af markedspriser pa balancedagen.

Finansielle anlaegsaktiver

Veerdipapirer males til kursveerdi eller indre veerdi pa balancedagen.

Varebeholdning

Varebeholdninger, der omfatter husdyr, afgrader og ravarer i forbindelse hermed, anses for biologiske
aktiver og males til dagsveerdi. Dagsveerdien fastsaettes pa baggrund af markedspriser pa
balancedagen.

Varer under fremstilling (jordbeholdning) males til kostpris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Vaerdien
reduceres med hensaettelse til imgdegaelse af forventede tab.
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Veerdipapirer
Veerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver males til dagsveerdi (barskurs) pa balancedagen.

Skyldig skat og udskudt skat

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.

Udskudt skat beregnes af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemeessig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget underskud, males til den veerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. Z££ndring i udskudt skat,
som fglge af @ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen. For indeveerende ar er anvendt i
skattesats pa 25 %.

Geeldsforpligtelser
Prioritetsgeeld males til dagsveerdi, svarende til kursveerdien.

@vrige geeldsforpligtelser males til dagsvaerdi svarende til nominel veerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggarelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes
veerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gzeld og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen
pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under
finansielle indteegter og omkostninger.
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Note

N

Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivning anlaegsaktiver
Tab ved salg af anlaegsaktiver

Driftsresultat

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Arets resultat fgr skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering
Overfgrt resultat
Disponering i alt

2012
kr.

9.766.151

-6.084.578
-877.783
-39.767

2.764.023

3.511
-1.740.623

1.026.911

-128.000

898.911

898.919
898.919

2011
kr.

2.260.259

-5.936.617
-932.373
0

-4.608.731

2.033
-1.195.258

-5.801.956

1.751.000

-4.050.956

-4.050.952
-4.050.952
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Note

b

Aktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanleeg, driftsmateriel og inventar
Stambeseetning

Materielle anleegsaktiver

Veerdipapirer
Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Ravarer og hjeelpematerialer
Varer under fremstilling
Fremstillede varer

Handelsbeseetning
Varebeholdninger

Tilgodehavende fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavende i tilknyttet virksomhed
Tilgodehavende virksomhedsdeltagere / ledelse
Udskudt skatteaktiv

Tilgodehavende

Veerdipapirer

Omseetningsaktiver

Aktiver

2012
kr.

38.805
6.929.299
4.477.515

11.445.619

889.483
889.483

12.335.102

2.698.725
773.462
2.775.000
6.791.055
13.038.242

1.792.981
-46.941
82.783
5.931.000
7.759.823

0

20.798.065

33.133.167

2011
kr.

51.740
7.652.780
4.395.910

12.100.430

742.602
742.602

12.843.032

3.346.171
685.401
0

7.625.850
11.657.422

1.066.734
0

335.435
6.059.000
7.461.169

2.850

19.121.441

31.964.473
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Note

Passiver

Virksomhedskapital
Overkurs ved emission
Overfart resultat
Egenkapital

Ansvarlig lanekapital
Pengeinstitutter
Langfristet geeldsforpligtigelse

Pengeinstitutter

Leverandgrer af vare og tjenesteydelser
Anden geeld

Kortfristet geeldsforpligtigelse

Geeldsforpligtigelser

Passiver

Eventualforpligtelser

Pantseetning og sikkerhedsstillelse
Samhandel

Ejerforhold

@vrige forhold

2012
kr.

600.000
4.300.000
-15.478.542
-10.578.542

20.500.000
13.000.000
33.500.000

6.471.786
2.097.627
1.642.296
10.211.709

43.711.709

33.133.167

2011
kr.

600.000
4.300.000
-16.377.460
-11.477.460

13.000.000
20.500.000
33.500.000

5.242.984
3.245.598
1.453.351
9.941.933

43.441.933

31.964.473
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2012 2011
kr. kr.

Personaleomkostninger
Lgnninger -5.921.534 -6.004.075
Veerdi af kost og logi 5.000 6.750
Tilskud til personale 386.110 711.917
Pensioner -228.352 -224.690
Andre omkostn. til social sikring -162.195 -149.134
@vrige personaleomkostninger -163.607 -277.385
Personaleomkostninger -6.084.578 -5.936.617
Finansielle indteegter
Renteindteegter 110 920
Realiseret gev./tab finansaktiver 0 1.113
Urealiseret kursreg. finansaktiver 3.401 0
Finansielle indteegter 3.511 2.033
Finansielle omkostninger
Renteudgifter -1.668.523 -1.187.658
Prioritetsomkostninger -72.100 -7.600
Finansielle omkostninger -1.740.623 -1.195.258
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Materielle anleegsaktiver

Kostpris, primo

Tilgang i aret
Afgang i aret

Kostpris, ultimo

Afskrivning, primo

Afskrivning pa afheendede aktiver
Arets afskrivning

Afskrivning, ultimo

Regnskabsmaessig veerdi

Grunde &
bygninger

81.811
0

0
81.811

-30.071
0

-12.935
-43.006

38.805

Prod.anleeg
drifstmat. &
inventar

11.050.954
199.884

-102.380
11.148.458

-3.398.174
43.863

-864.848
-4.219.159

6.929.299

| alt

11.132.765
199.884

-102.380
11.230.269

-3.428.245
43.863

-877.783
-4.262.165

6.968.104
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Finansielle anleegsaktiver

Veerdipapirer

Finansielle anleegsaktiver

2012
Stk. Pris kr.

889.483

889.483

2011
kr.

742.602

742.602
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6 Egenkapital

Primo
Forslag til resultatdisponering
Ultimo

Egenkapitaloversigt, 1.000 kr
Virksomhedskapital
Overkurs ved emission

Overfart resultat
Egenkapital i alt

Virksomheds- Overkurs ved

kapital emission
600.000 4.300.000
0

600.000 4.300.000

2008

500

-7.852
-7.352

Reserve for Reserve indre
opskrivning veerdis metode

0 0
0 0
0 0
2009
500
-11.967
-11.467

@vrige Overfort resultat Foreslaet | alt
reserver udbytte

0-16.377.460 0-11.477.460

0 898.919 0 898.919

0-15.478.542 0-10.578.542

2010 2011 2012

600 600 600

4.300 4.300 4.300

-12.327 -16.377 -15.479

-7.427 -11.477 -10.579
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7 Eventualforpligtelser

Forpagtninger

Arlig ydelse 186,3 t.kr. udlgber i 2013
Arlig ydelse 1.083 t.kr. udlgber i 2015
Arlig ydelse 1.894 t.kr. udlgber i 2016
Arlig ydelse 32 t.kr. udlgber i 2017

Leje af erhvervsbygninger

Staldbygninger med arlig ydelse 54 t.kr. udlgber med 3 maneder
Staldbygninger med arlig ydelse 145 t.kr. udlgber med 6 maneder
Staldbygninger med arlig ydelse 294 t.kr. udlgber i 2013
Staldbygninger med arlig ydelse 136 t.kr. udlgber i 2014
Staldbygninger med arlig ydelse 150 t.kr. udlgber i 2015
Staldbygninger med arlig ydelse 2.130 kr. udlgber i 2017

8 Pantsaetning og sikkerhedsstillelse

Til sikkerhed for bankgaeld pa 19.500.000 kr. har virksomheden stillet virksomhedspant pa nominelt
4.500.000 kr. og 13.000.000 kr. i skadelgsbrev til Vestfyns Bank. Hertil kommer hgstpantebrev pa
2.562.500 kr. til DLG a.m..b.a .samt transporter, der er noteret i regi af TH Agro A/S.

9 Neaertstaende parter
Nedenstaende personer har bestemmende indflydelse:

Torben Briand Thomsen
Hans Ole Hansen

Der er samhandel med direktar Torben Briand Thomsen og bestyrelsesmedlem Hans Ole Hansen.

Der er i balancen indregnet en ansvarlig Ianekapital pa 20.500.000 som if. lanedokument skal forrentes
med F1-rente + bidrag. (2,25%)

10 Ejerforhold

Falgende aktionaerere er noteret i selskabet'’s fortegnelse, som ejende minimum 5 pct. af stemmerne
eller mindst 5 pct. eller over 100.000 af aktiekapitalen:

Holegaard Holding ApS

HOH Holding ApS

11 @vrige forhold

Banken har skriftlig bekrzeftet at de stiller likviditet til radighed jeevnfer det udarbejdede budget for 2013.
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