FONDSRADET

Bestyrelsen for
Trigon Agri A/S
Sundkrogsgade 5
2100 Kgbenhavn @

Afggrelse vedrgrende arsrapporten for 2011 for Trigon Agri A/S,
CVR-nr. 29 80 18 43.

Indledning

Fondsradet har gennemfgrt en regnskabskontrol' af virksomhedens érs-
rapport for regnskabsdret 2011. Arsrapporten er den 30. marts 2012
offentliggjort 1 henhold til verdipapirhandelslovens § 27, stk. 7. Ars-
rapporten er aflagt efter IFRS og danske oplysningskrav for bgrsnotere-
de virksomheder. Koncern- og arsregnskabet er forsynet med en revisi-
onspategning af 29. marts 2012 udarbejdet af PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab uden forbehold eller supple-
rende oplysninger.

Afggrelse
Fondsradet har den 10. december 2012 truffet folgende afggrelse?®, jf.
arsregnskabslovens § 159 a, stk. 5 og 6, sammenholdt med § 161:

la)  Virksomheden kan ikke anse jordarealet i Samararegionen som
en investeringsejendom under opfgrelse. Virksomheden skal
derfor opggre jordarealets dagsvardi pa tidspunktet, hvor arealet
bliver overfgrt fra domicilejendom til investeringsejendom. En
eventuel forskel mellem den tidligere regnskabsmassige vardi
og dagsverdien skal i overensstemmelse med IAS 40, afsnit 61
og IAS 16, afsnit 39, indregnes i gvrig totalindkomst.

1b)  Hvis virksomheden ikke kan opggre dagsvardien palideligt pa
tidspunktet for overfgrslen, skal investeringsejendommen males
til kostpris, indtil den afth@ndes, jf. IAS 40, afsnit 53.

! Fondsradet skal for udstedere af vardipapirer, der er optaget til notering eller handel
pa en fondsbgrs eller autoriseret markedsplads, kontrollere, at reglerne for finansiel
information i arsregnskabsloven samt forordningen om anvendelse af internationale
regnskabsstandarder er overholdt, jf. Europa-parlamentets og Réadets forordning (EF)
nr. 1606/2002 af 19. juli 2002 og verdipapirhandelslovens § 83, stk. 2.

* Jf. verdipapirhandelslovens § 83, stk. 2, 3. pkt., og arsregnskabslovens § 159 a stk. 1.
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1c) Hvis virksomheden har aftholdt omkostninger, der er direkte for-
bundet med at bringe investeringsejendommen i den stand, der
kraeves for at sikre anvendelsen som investeringsejendom, skal
disse omkostninger indregnes i kostprisen for investeringsejen-
dommen, jf. IAS 16, afsnit 16, litra b, og IAS 40, afsnit 53.

1d)  Hvis virksomheden maler investeringsejendommen til dagsver-
di, skal den oplyse om metoder og vasentlige foruds@tninger
ved opggrelsen af dagsvaerdien, herunder oplysning om, hvor-
vidt opggrelsen af dagsverdi er baseret pa markedsindikatorer
eller i stgrre grad pa andre faktorer, jf. IAS 40, afsnit 75, litra d.

Endvidere pataler Fondsradet, at

2) Virksomheden ikke har oplyst om stgrrelsen af minimumslea-
singydelserne vedrgrende leje af jord i henhold til IAS 17, afsnit
35.

Fondsradet pabyder med henvisning til arsregnskabslovens § 159 a, stk.
5 og 6, sammenholdt med § 161, konkret virksomheden fglgende:

Virksomheden skal offentligggre korrigerende/supplerende information
vedrgrende ovenstaende pabud. Korrektionen af ovenstaende forhold skal
behandles som en rettelse af fejl, jf. IAS 8, afsnit 41-49. Dette skal lige-
ledes ske i virksomhedens kommende arsrapport.

Af den korrigerende/supplerende information skal det fremga, at den
tidligere offentliggjorte finansielle information i form af arsrapporten for
2011 indeholder fejl, og at korrektionen heraf offentligggres efter pabud
fra Fondsradet. Korrektionen til 2011 arsrapporten skal i den korrigeren-
de/supplerende information udarbejdes og opstilles, sa den giver regn-
skabsbrugerne et klart og overskueligt billede af de korrigerede fejls ind-
virkning pa arsrapporten for 2011, herunder indvirkning pa sammenlig-
ningstal.

Endvidere skal virksomhedens ledelse afgive en ledelsespategning, som
omfatter den korrigerende/supplerende information og heri oplyse, hvor-
vidt den korrigerende/supplerende information er i overensstemmelse
med Fondsradets pabud.

Den korrigerende/supplerende information skal revideres af virksomhe-
dens revisor.



Virksomheden skal offentligggre den korrigerende/supplerende informa-
tion pa samme made, som arsrapporten for 2011 blev offentliggjort og
skal indsende den til Erhvervsstyrelsen senest den 8. januar 2013.

Erhvervsstyrelsen vil offentligggre den korrigerende/supplerende infor-
mation som et bilag til virksomhedens arsrapport for 2011.

Som alternativ til ovennavnte pabud om udarbejdelse og offentligggrelse
af korrigerende/supplerende information kan virksomheden i stedet val-

ge

e at offentligggre arsrapporten for 2012 i overensstemmelse med de
ovenfor anfgrte pabud la — 1d og godkendt af virksomhedens di-
rektion og bestyrelse og revideret af virksomhedens revisorer hur-
tigst muligt og senest den 1. februar 2013,

e nar der er afholdt generalforsamling, skal arsrapporten indsen-
des til Erhvervsstyrelsen uden ugrundet ophold,

e straks at udsende en selskabsmeddelelse, hvoraf det fremgar og
redeggres for, at Fondsradet har truffet afggrelse om virksomhe-
dens arsrapport for 2011, jf. de ovenfor anfgrte pabud la — 1d.

Velger virksomheden den alternative mulighed, skal ovenstaende for-
hold ligeledes behandles som rettelse af fejl, jf. IAS 8, afsnit 41-49.

Virksomheden skal senest den 8. januar 2013 oplyse Erhvervsstyrelsen
om, hvilken mulighed virksomheden velger.

Herudover har Fondsradet behandlet fglgende mindre overtreedelser af
regnskabsreguleringen:

e Virksomheden har ikke oplyst separat om indkomstskattebetalin-
ger i pengestrgmsopggrelse, jf. IAS 7, afsnit 35.

e Virksomheden har ikke oplyst om transaktioner med nertstaende
parter i arsregnskabet, jf. IAS 24, afsnit 18.

e Virksomheden har ikke oplyst om datoen for en virksomheds-
overtagelse, jf. IFRS 3, afsnit B64, litra b.

¢ Virksomheden har ikke oplyst om hjemstedet for aktionarer, der
besidder over 5 % af ejer- og stemmeandelen i virksomheden, jf.
arsregnskabslovens § 104, jf. IFRS-bekendtggrelsens § 4, stk. 1
og 2.

e Virksomheden har ikke oplyst om ledelsesmedlemmernes andre
ledelseshverv, jf. arsregnskabslovens § 107, jf. IFRS-
bekendtggrelsens § 4, stk. 1 og 2.



e Virksomheden har ikke oplyst det korrekte malegrundlag for
egenproduceret og hgstet korn. Jf. IAS 2, afsnit 3, litra a, males
egenproduceret korn til nettorealisationsveardi.

¢ Virksomheden har ikke oplyst om den bogferte vardi af finansielt
leasede aktiver, jf. IAS 17, afsnit 31, litra a.

Fondsradet pabyder derfor virksomheden fremadrettet at udarbejde ars-
og delarsrapporter, hvori ovenstaende forhold er korrigerede.

Fondsradet skal henlede virksomhedens opmarksomhed pa, at virksom-
heden i henhold til § 27, stk. 1, i lov om verdipapirhandel m.v. er for-
pligtet til at offentligggre intern viden, jf. § 34, stk. 2, umiddelbart efter,
at de pagaldende forhold foreligger, eller den pagaldende begivenhed er
indtradt, selv om forholdet eller begivenheden ikke er formaliseret.

Betydelige ®ndringer i allerede offentliggjort intern viden skal ligeledes
offentligggres umiddelbart efter, at disse @ndringer er indtradt og gen-
nem den samme kanal, som blev anvendt ved offentligggrelsen af den
oprindelige information. Fondsradet skal yderligere oplyse, at en udste-
der i henhold til § 27, stk. 6, kan uds®tte offentligggrelsen af intern
viden, for ikke at skade sine berettigede interesser. Anvendelsen af
denne bestemmelse forudsatter, at udsattelsen af informationen ikke
vil vildlede offentligheden, og at det sikres, at denne viden behandles
fortroligt.

Der henvises i gvrigt til vejledning om virkningen af Fondsradets afgg-
relser om endring af regnskabsinformation i ars- og delarsrapporter.
Vejledningen  kan  findes pa  Fondsradets  hjemmeside,
www.fondsraadet.dk.

Vurdering af vasentlighed
Fondsradet har foretaget en vurdering af, om de af virksomheden fore-
tagne fravigelser fra reglerne kan betragtes som uvasentlige.

Vurderingen er lavet efter retningslinjer i Fondsradets notat af 17. de-
cember 2008 om generelle overvejelser og afvejning ved vurdering af
vasentlighed i1 forbindelse med regnskabskontrollen. Notatet kan findes
pa Fondsradets hjemmeside.

Fondsradet er af den opfattelse, at udgangspunktet er, at en virksomhed,
der aflegger arsrapport efter IFRS og arsregnskabsloven, skal overhol-
de alle relevante krav heri. Et krav kan dog fraviges, hvis fravigelsen er
uvasenlig for regnskabsbrugeren, og virksomheden kan sandsynligggre
dette.



For sa vidt angar punkterne under gvrige forhold, hvor der er givet pa-
bud om at korrigere forholdene fremadrettet, er det Fondsradets opfat-
telse, at der ikke er tale om uvasentlige forhold, om end de er i den
nedre del af vasentlighedsskalaen.

Andre principielle forhold: Klassifikation af omkostninger til
markarbejde for saning

Fondsradet har vurderet virksomhedens valg om at klassificere omkost-
ninger til markarbejde fgr saning som en del af varebeholdninger.
Fondsradet har dog ikke fundet anledning til at kritisere virksomhedens
klassifikation af omkostninger til markarbejde.

Afslutning
For en konkret begrundelse og vurdering af de enkelte forhold henvises
til efterfglgende sagsfremstilling.

Klagevejledning

Afggrelsen kan indbringes for Erhvervsanken@vnet, Dahlerups Pakhus,
Langelinie Allé 17, 2100 Kgbenhavn @, senest 4 uger efter, at afggrel-
sen er meddelt virksomheden®.

Afggrelsen er sendt med bade almindelig og anbefalet post, ligesom en
kopi er sendt til PWC Statsautoriseret Revisionspartnerselskab.

Med venlig hilsen
Pa Fondsradets vegne

Jesper Jespersen
Specialkonsulent

TIf. direkte 50 86 25 10
E-post jesjes@erst.dk

St arsregnskabslovens § 163, stk. 3, jf. veerdipapirhandelslovens § 88, stk. 1.



Sagsfremstilling
Sagsforlpb

30. marts 2012

13. juni 2012

28. juni 2012

12. juli 2012

2. november 2012

23. november 2012

Offentligggrelse af arsrapporten for Trigon Agri
A/S for 2011 pa Finanstilsynets hjemmeside

Erhvervsstyrelsen sender 1. hgringsbrev til Tri-
gon Agri A/S

Der aftholdes et mgde mellem styrelsen og re-
prasentanter for Trigon Agri A/S og PwC

Erhvervsstyrelsen modtager svar fra Trigon Agri
A/S pa styrelsens brev af 4. juni 2012

Erhvervsstyrelsen partshgrer Trigon Agri A/S
om udkast til afggrelse

Erhvervsstyrelsen modtager svar fra Trigon Agri
A/S pa styrelsens udkast til afggrelse

Gennemgang af afggrelsens punkter
Nedenfor er folgende punkter gennemgaet:

1. Overfgrelse af ejendom fra domicilejendom til investeringsejen-

dom

2. Oplysninger omkring operationelle leasingforpligtelser samt fi-
nansielle leasingaktiver

3. @vrige forhold

4. Andre principielle forhold: Klassifikation af omkostninger til
markarbejde fgr saning

For overskuelighedens skyld er punkterne 1-2 og punkt 4 behandlet
efter folgende opbygning:

A. Faktiske forhold

B. Virksomhedens kommentarer
C. Retligt grundlag

D. Fondsradets vurdering



Ad 1. Overfgrelse af ejendom fra domicilejendom til investerings-
ejendom

Forholdet drejer sig om, hvorvidt en r&ekke markarealer, der er overfgrt
fra domicilejendom til investeringsejendom kan anses for at vere en
investeringsejendom under opfgrelse”, mens juridiske usikkerheder
m.v. bliver afklaret, og om hvorvidt dagsvardien lgbende kan opggres
palideligt.

A. Faktiske forhold

Det fremgar af virksomhedens arsrapport pa side 62, at virksomheden i
2011 har overfgrt et markareal til investeringsejendom, idet virksomhe-
den har til hensigt at udleje eller selge arealet fremfor at benytte det i
landbrugsproduktionen.

Det fremgar endvidere, at arealet pa tidspunktet for overfgrslen til inve-
steringsejendom ikke var i en sadan stand pa grund af en uklar juridisk
struktur, at arealet kunne udlejes eller s@lges. Dette medfgrte, at ledel-
sen ikke kunne skgnne dagsverdien pa tidspunktet for overfgrslen. Le-
delsen skgnnede dog samtidig, at dagsvaerdien sandsynligvis ikke ville
afvige vasentligt fra anskaffelsessummen.

Det fremgar tillige, at virksomheden i 3. og 4. kvartal 2011 har faet af-
klaret de juridiske forhold m.v., saledes at arealet i slutningen af 2011
stort set var klar til at kunne blive benyttet som investeringsejendom.

Det fremgar endeligt, at virksomheden har faet en vurderingsrapport fra
en ekstern vurderingsvirksomhed til at stgtte den af ledelsen opgjorte
dagsveaerdi. Vurderingsrapporten angav en markedsverdi i intervallet
EUR 22-29 mio. Herudover er det oplyst, at den eksterne vurderings-
virksomhed har benyttet metoden ’Sales Comparison Approch Method”
til at skgnne dagsverdien af investeringsejendommen. Det er endvidere
oplyst, at der ved beregningen af dagsvardien var taget hensyn til det
udfgrte markarbejde, status for rydning af arealet og et omstrukture-
ringsprogram.

Virksomheden har pr. 31. december 2011 indtegtsfort t EUR 4.386 i
resultatopggrelsen 1 posten ”Other income” som dagsvardiregulering af
investeringsejendommen.

I henhold til virksomhedens delarsrapport pr. 30. september 2011 havde
virksomheden ikke foretaget omklassifikationen af markarealer til inve-
steringsejendom pr. 30. september 2011.



B. Virksomhedens kommentarer

Virksomheden har i redeggrelsen af 12. juli 2012 oplyst, at markarea-
lerne, der befinder sig i Samararegionen i Rusland, blev k@bt i perioden
2008-2010. Det er ifglge virksomheden en lengerevarende proces at
kgbe landbrugsjord i Rusland. Det kraver blandt andet, at der skal ind-
sendes en rekke dokumenter til de russiske myndigheder.

I henhold til russisk lovgivning kan ikke-russisk ejede virksomheder
ikke eje landbrugsjord 1 Rusland, hvorfor virksomheden har veret ngdt
til at kgbe jordarealerne gennem flere juridiske enheder i Rusland. Dette
har medfgrt, at arealerne i Samara i Rusland var ejet af et stort antal
forskellige juridiske enheder. Dette har medfert potentielle risici og
usikkerheder blandt andet vedrgrende usikkerhed om ejerforhold, juri-
diske hindringer, forpligtelser til at beholde medarbejdere og opretholde
landbrugsdrift pa de kgbte arealer, andre forpligtelser overfor lokale
myndigheder og potentielle skatterisici.

Sa lenge virksomheden har benyttet arealerne til landbrugsdrift, har
den uklare juridiske struktur ikke haft betydning for virksomheden, men
den har gjort det vanskeligt at szlge eller udleje arealerne.

Virksomhedens ledelse traf i juli 2011 beslutning om at ophgre med at
have landbrugsdrift pa arealerne i Samararegionen og at begynde at
forberede arealerne sdledes, at de kunne benyttes som investeringsejen-
dom.

Pa tidspunktet, hvor virksomhedens ledelse traf beslutning om at forbe-
rede arealer til brug som investeringsejendom (juli 2011), var det ikke
muligt for ledelsen at bestemme dagsverdien palideligt af fglgende
grunde:

- Arealerne var ikke i en sadan stand, at de kunne benyttes som
investeringsejendom pa grund af den komplekse og uklare juri-
diske struktur, og de dermed tilknyttede risici og usikkerheder.

- Ledelsen vurderede, at den ikke var i stand til at bestemme
dagsvardien baseret pa ledelsens generelle kendskab til kgb og
salgstransaktioner med jordarealer. Dette blev senere bekreftet
af en vurderingsvirksomhed, der udtalte, at der ikke har varet
nylige transaktioner med jordarealer af sammenlignelig stgrrelse
og kompleksitet pa tidspunktet for overfgrslen fra domicilejen-
dom til investeringsejendom (juli 2011). Denne udtalelse var ba-
seret pa en analyse af transaktioner med k@b og salg af jordarea-
ler i Samara i perioden marts 2011 til februar 2012.



Virksomheden henviser i den forbindelse til IAS 40, afsnit 53, hvoraf
det blandt andet fremgar, at hvis en virksomhed fastslar, at dagsveerdien
af en investeringsejendom under opfgrelse ikke vil kunne opggres pali-
deligt, men forventer, at ejendommens dagsvardi vil kunne opggres
palideligt, nar den er ferdigopfgrt, skal den male denne investerings-
ejendom under opfgrelse til kostpris, indtil dens dagsverdi kan opggres
palideligt, eller den er feerdigopfert (alt efter hvad der sker fgrst).

Virksomheden har derfor pa tidspunktet for overfgrslen til investerings-
ejendomme (juli 2011) malt investeringsejendommen til kostpris.

I perioden juli — december 2011 har virksomheden haft omkostninger til
at forberede og udvikle arealerne saledes, at de kunne s&lges, udlejes
eller indga i en byttehandel. Disse omkostninger belgber sig til ca. EUR
3 mio. og er udgiftsfgrt i resultatopggrelsen.

Omkostningerne har bestaet af:
- Omkostninger til at rydde arealerne for mindre traer, buske og
sten samt afskedigelse af ansatte.
- Omkostninger til juridisk assistance vedrgrende skabelse af en
ny klar ejerstruktur.
- Omkostninger til markarbejde med henblik pa at ggre arealerne
klar til saning og attraktive for eventuelle kgbere eller lejere.

I slutningen af 2011 havde virksomheden faerdiggjort udviklingen af
arealerne, sa arealerne var klar til at kunne bruges som investerings-
ejendom. Den 31. december 2011 kunne ledelsen skgnne dagsverdien
palideligt som fglge af afklaringen af den juridiske struktur.

Det fremgar af IAS 40, afsnit 65, at nar en virksomhed har tilendebragt
opfgrelsen eller om- eller tilbygningen af en egenopfgrt investerings-
ejendom, som vil blive indregnet til dagsverdi, skal en eventuel forskel
mellem ejendommens dagsverdi pa dette tidspunkt, og dens tidligere
regnskabsmassige vardi indregnes i resultatet.

Ledelsen vurderede dagsvardien for jordarealerne til at vere EUR 22,5
mio. Dette skgn var baseret pa ledelsens generelle kendskab til priserne
pa jord i regionen. Ledelsen har senere indhentet en vurdering fra en
vurderingsvirksomhed, der angav, at markedsvardien for arealerne pr.
31. december 2011 var i intervallet EUR 22-29 mio. Denne vurdering
var baseret pa Sales Comparison Approach Method.

Virksomheden maler investeringsejendomme til dagsverdi. Pa tids-
punktet for overfgrsel af arealerne til investeringsejendomme (juli
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2011) var arealerne under udvikling, og det var ikke muligt at skgnne
dagsvardien palideligt. I henhold til IAS 40, afsnit 53, skal arecalerne
males til kostpris, indtil det bliver muligt at male dagsvardien palideligt
eller investeringsejendommen er ferdigopfert (i tilfelde af jordarealer
nar udviklingen heraf er ferdiggjort). Priserne for jord i Rusland har
varet mere eller mindre stabile, siden virksomheden anskaffede area-
lerne, og ledelsen vurderede derfor, at et rimeligt men ikke dokumen-
terbart gaet ville vere, at arealerne kunne s&lges til det samme, som de
var anskaffet for, i den stand arealerne var 1 ved overfgrslen til investe-
ringsejendomme i juli 2011.

I slutningen af 2011 havde virksomheden ferdiggjort udviklingen af
arealerne, og dagsverdien kunne males palideligt. I henhold til IAS 40,
afsnit 65 blev forskellen mellem den tidligere bogfgrte vaerdi og dags-
vardien indregnet i resultatopggrelsen.

Den efterfglgende vardiforggelse mener virksomheden isar skyldes, at
den juridiske struktur nu er afklaret, og at markarbejdet har forgget
jordarealernes kvalitet. De totale omkostninger ved afklaringen af en
juridiske struktur og forbedringen af arealernes kvalitet belgb sig til
EUR 3 mio. og skal sammenlignes med vardistigningen pa EUR 4,4
mio. De generelle priser for jord er ikke steget vaesentligt i andet halvar
af 2011.

Det er virksomhedens vurdering, at den har benyttet IAS 40 korrekt i
denne situation, da der var forskellige opgaver, som skulle lgses, fgr
arealerne kunne bruges som investeringsejendom. Endvidere er det
virksomhedens vurdering, at efter disse opgaver var udfgrt, sa kunne
dagsvardien males, hvilket er baseret pa ovenfornavnte vurderingsrap-
port.

Endeligt er det virksomhedens vurdering, at beskrivelsen af, at vurde-
ringen er foretaget efter ”Sales Comparison Approach Method” forkla-
rer, at dette er en markedstilgang til at bestemme dagsverdien, hvorfor
kravet i IAS 40, afsnit 75, litra d, ligeledes er opfyldt. Der er foretaget
justeringer af priser, men disse har ikke veret vaesentlige. Det er derfor
rimeligt at skrive, at dagsvardien er udledt fra sammenlignelige trans-
aktioner.

Virksomheden har i brev af 23. november 2012 igen henvist til IAS 40,
afsnit 65, hvor det er angivet, at en egenopfgrt investeringsejendom kan
vare enten opfert eller udviklet. Det er derfor virksomhedens opfattel-
se, at standardudsteder ikke havde til hensigt at afgrense anvendelsen
af undtagelsen i IAS 40, afsnit 53, til situationer, hvor en bygning eller
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lignende anlegsarbejde opfgres. Det er i stedet virksomhedens opfattel-
se, at hensigten har veret at give vejledning vedrgrende den regn-
skabsmassige behandling i situationer, hvor det er vanskeligt at be-
stemme dagsvardien, fordi investeringsejendommen (uanset om det er
en bygning eller en grund) er under opfgrelse, men hvor dagsverdien
kan opggres palideligt, nar opfgrelsen eller udviklingen er fardiggjort.

Virksomheden er enig i, at det almindeligvis er bygninger, der er under
opferelse eller udvikling og ikke grunde. Det er dog virksomhedens
opfattelse, at grunde i visse situationer kan vaere under udvikling. I den
konkrete sag var arealerne ikke i den stand, som var ngdvendig for, at
arealerne kunne benyttes som investeringsejendom. Det skyldes en
uklar juridisk struktur og dertilhgrende usikkerheder. Det var ngdven-
digt at afklare disse forhold, fgr arealerne kunne udlejes eller selges.
Der er tale om et meget specifikt russisk problem, som maske kan veare
sveert at forsta i andre lande. I denne sag havde den uklare juridiske
struktur en afggrende betydning for mulighed for at benytte arealer som
investeringsejendom, samt for muligheden for at opggre dagsverdien
palideligt.

Virksomheden har endvidere bemerket, at termen ”“grunde under udvik-
ling” ligeledes benyttes i IFRS 13 Fair value measurement”. Eksempel
2 i IFRS 13, Illustrative Examples (IE7-IE8), viser en situation, hvor en
virksomhed har kgbt grunde, som for nuvarende er udviklet med hen-
blik pa industrielt brug. Dog gg¢r bestemmelsen om “highest and best
use”, at virksomheden kan forudsatte, at lokalplanen @ndres, og grun-
den anvendes i forbindelse med et beboelsesbyggeri.

Fglgende fremgar af IE7:

“Nearby sites have recently been developed for residential use as sites
for high-rise apartment buildings. On the basis of that development and
recent zoning and other changes to facilitate that development, the enti-
ty determines that the land currently used as a site for a factory could
be developed as a site for residential use (i.e. for high-rise apartment
buildings) because market participants would take into account the po-
tential to develop the site for residential use when pricing the land.”

Det er virksomhedens opfattelse, at ovenstaende eksempel i IFRS 13
stgtter, at ikke kun bygninger, men ogsa grunde, kan vere under udvik-
ling.

Selvom det ikke fremgar af eksemplet i IFRS 13, kunne det veare tilfael-
det, at der ikke er sammenlignelige transaktioner vedrgrende handel
med grunde, der er udviklet for industrielt brug (hvorfor det er vanske-
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ligt at bestemme dagsverdien palideligt), men at der et marked for lig-
nende arealer, der skal benyttes til beboelse (krever @ndring af lokal-
plan). I denne situation kan man efter virksomhedens opfattelse ogsa
benytte udtagelsen i IAS 40, afsnit 53, der tillader at male grunden til
kostpris, indtil den er udviklet til beboelse (hvilket inkluderer, at lokal-
planen er @ndret).

C. Retligt grundlag

Det fremgar af IAS 16, afsnit 16, litra b, at kostprisen for et aktiv om-
fatter omkostninger, der er direkte forbundet med at bringe aktivet til
det sted og i den stand, der kraves for at sikre den af ledelsen planlagte
anvendelse.

Det fremgar af IAS 16, afsnit 39, at hvis et aktivs regnskabsmessige
verdi er forgget som fglge af en omvurdering, skal forggelsen indreg-
nes i gvrig totalindkomst og akkumuleres i egenkapitalen under reserver
for opskrivninger.

Det fremgar af IAS 40, afsnit 5, at domicilejendomme er ejendomme,
der besiddes til anvendelse i produktionen, til levering af varer eller
tjenesteydelser eller til administrative formal.

Det fremgar af IAS 40, afsnit 46, at hvis aktuelle priser pa et aktivt
marked ikke er tilgengelige, inddrager virksomheden oplysninger fra
en rekke kilder i sit skgn, herunder:

a) aktuelle priser pa et aktivt marked for ejendomme, som er af en
anden art, i en anden vedligeholdelsesstand eller har en anden
beliggenhed

b) nylige priser for lignende ejendomme pa mindre aktive marke-
der, der reguleres for at afspejle eventuelle @ndringer i gkono-
miske forhold efter det tidspunkt, hvor transaktionerne til disse
priser fandt sted, og

c) diskonterede pengestrgmsprognoser baseret pa palidelige skgn
over fremtidige pengestrgmme pa grundlag af vilkar for eksiste-
rende leje- og andre kontraktforhold og, om muligt, ekstern do-
kumentation, sasom den aktuelle markedsleje for tilsvarende
ejendomme med samme beliggenhed og i samme vedligeholdel-
sesstand. Diskonteringssatsen afspejler aktuelle markedsvurde-
ringer af usikkerhed forbundet med belgb og tidspunkt for pen-
gestrgmmene.

Det fremgar af IAS 40, afsnit 53, at der er en afkraftelig formodning
om, at virksomheden Igbende kan opggre en investeringsejendoms
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dagsveerdi palideligt. I sjeldne tilfelde er der dog en klar indikation af,
at virksomheden ved den oprindelige anskaffelse af en investerings-
ejendom (eller nar en eksisterende ejendom bliver en investeringsejen-
dom efter en @ndring i anvendelsen) ikke lgbende vil kunne opggre
investeringsejendommens dagsverdi palideligt.

Det fremgar endvidere, at hvis en virksomhed fastslar, at den ikke 1g-
bende vil kunne opggre dagsverdien af en investeringsejendom (der
ikke er under opfgrelse) palideligt, skal virksomheden male denne inve-
steringsejendom ved anvendelse af kostprismodellen i IAS 16, indtil
ejendommen afstas.

Det fremgar ligeledes som en undtagelse for investeringsejendom under
opforelse, at hvis dagsverdien ikke aktuelt kan opggres palideligt, men
det forventes, at ejendommens dagsverdi vil kunne opggres palideligt,
nar den er ferdigopfert, skal virksomheden male investeringsejendom
under opfgrelse til kostpris, indtil dens dagsverdi kan opggres palide-
ligt, eller den er ferdigopfert (alt efter hvad der sker fgrst).

Det fremgar af IAS 40, afsnit 57, litra c, at nar en ejendom ophgrer med
at vere en domicilejendom, overfgres den fra domicilejendomme til
investeringsejendomme.

Det fremgar af IAS 40, afsnit 61, at hvis en domicilejendom overgar til
at vaere en investeringsejendom, som skal indregnes til dagsveardi, skal
virksomheden anvende IAS 16 frem til det tidspunkt, hvor anvendelsen
af ejendommen @ndres. Det fremgar endvidere, at virksomheden skal
behandle eventuelle forskelle pa dette tidspunkt mellem ejendommens
regnskabsmassige verdi i overensstemmelse med IAS 16 og dens
dagsverdi pa samme made som en omvurdering i overensstemmelse
med IAS 16.

Det fremgar at IAS 40, afsnit 75, litra d, at virksomheden blandt andet
skal oplyse om metoder og vesentlige forudsatninger ved opggrelsen
af en investeringsejendoms dagsverdi. Der skal herunder oplyses om,
hvorvidt opggrelsen af dagsverdi er baseret pa markedsindikatorer eller
i stgrre grad pa andre faktorer (som virksomheden skal oplyse om) pa
grund af ejendommens art og mangel pa sammenlignelige markedsdata.

D. Fondsradets vurdering

Det er Fondsradets vurdering, at markarealerne pa baggrund af virk-
somhedens oplysninger ma anses for overfgrt fra domicilejendom til
investeringsejendom i juli 2011. Virksomhedens ledelse har pa dette
tidspunkt truffet beslutningen og er ophgrt med landbrugsdriften pa
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markarealerne, hvorfor ejendommen skal overfgres til investeringsejen-
domme, jf. IAS 40, afsnit 57, litra c. Det skal for en god ordens skyld
bemarkes, at det i denne forbindelse ikke er tillagt vagt, at virksomhe-
den ikke havde overfgrt arcalerne i delarsrapporten pr. 30. september
2011.

Investeringsejendomme under opfgrelse er ikke defineret i IAS 40 eller
i andre IFRS-standarder. Det er dog Fondsradets opfattelse, at det fglger
af formuleringen “under opf@relse”, at der er krav om, at der bliver
bygget en bygning eller udfgrt andet lignende anlaegsarbejde pa et
grundstykke. Et markareal, der alene ggres klart til salg eller udlejning
ved, at der udfgres juridisk arbejde, og ved at markarealet klarggres,
kan saledes ikke anses for at vare en investeringsejendom under opfg-
relse i henhold til IAS 40. Det medfgrer samtidig, at undtagelsesbe-
stemmelsen i1 IAS 40, afsnit 53, for investeringsejendomme under opfg-
relse ikke finder anvendelse. Bestemmelsen i IAS 40, afsnit 53, har si-
den 2009 alene omhandlet “investeringsejendomme under opfgrelse”,
hvorfor Fondsradet ikke finder, at bestemmelsen er relevant for ’grunde
under udvikling”. Fondsradet finder saledes ikke, at virksomhedens
henvisning til IAS 40, afsnit 65 eller IFRS 13 er relevante i denne sag.

I henhold til TAS 40, afsnit 53, er der en afkraftelig formodning for, at
dagsvardien for investeringsejendomme (der ikke er under opfgrelse)
ved fgrste indregning lgbende kan opggres palideligt. Fondsradet har i
den forbindelse noteret sig virksomhedens bemarkninger om, at det pa
tidspunktet for overfgrslen ikke var muligt at bestemme dagsverdien
palideligt, herunder at vurderingsvirksomheden udtalte, at der ikke pa
tidspunktet for overfgrslen til investeringsejendomme havde varet nyli-
ge sammenlignelige transaktioner. Det er umiddelbart Fondsradets vur-
dering, at virksomheden burde kunne bestemme dagsverdien palideligt
ved hjelp af metoderne i IAS 40, afsnit 46, eventuelt ved at benytte en
diskonteret cash flow model. Fondsradet har her taget i betragtning, at
virksomheden i perioden 2008-2010 Igbende har kgbt arealerne. Virk-
somheden ma derfor formodes at have et godt kendskab til verdiansat-
telse af arealerne.

Kommer virksomheden frem til, at dagsvardien pa tidspunktet for over-
forslen kan bestemmes palideligt, skal forskellen mellem dagsverdien
og den tidligere regnskabsmessige verdi indregnes i @vrig totalind-
komst jf. IAS 40, afsnit 61, og IAS 16, afsnit 39. Forskellen skal bindes
pa egenkapitalen under reserverne for opskrivninger, jf. IAS 16, afsnit
39.
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Fastholder virksomheden, at den ikke kan opggre dagsveerdien palide-
ligt, skal den male investeringsejendommen til kostpris ved anvendelse
af kostprismodellen i IAS 16, indtil den afstas, jf. IAS 40, afsnit 53.

Fondsradet har i gvrigt for sa vidt angar opggrelsen af kostprisen note-
ret sig, at virksomheden har udgiftsfert omkostninger pd EUR 3 mio. til
blandt andet juridisk assistance med henblik pa at skabe en ny klar juri-
disk struktur. Hvis disse omkostninger havde varet ngdvendige for, at
bringe aktivet 1 den stand, der kraves for at sikre den af ledelsen plan-
lagte anvendelse, burde disse omkostninger have veret aktiveret, jf.
IAS 16, afsnit 16, litra b og IAS 40, afsnit 53.

Samlet set er det saledes Fondsradets vurdering, at de overfgrte mark-
arealer pr. juli 2011 skal indregnes som investeringsejendom og males
til dagsvardi. Kan virksomheden ved fgrste indregning af investerings-
ejendommen ikke bestemme dagsverdien palideligt, skal investerings-
ejendommen males til kostpris indtil den afstas.

Det er endvidere Fondsradets vurdering, at virksomheden skal oplyse
om de metoder og vasentlige foruds@tninger, den har benyttet til at
opggre dagsvaerdien, jf. IAS 40, afsnit 75, litra d. Virksomheden skal
saledes oplyse, at opggrelsen af dagsvardien er baseret pa virksomhe-
dens kendskab til gennemfgrte transaktioner.

Ad 2. Oplysninger omkring operationelle leasingforpligtelser samt
finansielle leasingaktiver

Forholdet vedrgrer, hvorvidt virksomheden burde have oplyst om for-
pligtelser vedrgrende aftaler om leje af jord.

A. Faktiske forhold

Virksomheden har pa side 71 anfgrt, at virksomhedens fremtidige ope-
rationelle leasingydelser som minimum vil udggre t.EUR 302 pr. 31.
december 2011. Det er endvidere angivet, at dette er eksklusiv leje af
jord.

Virksomheden har i delarsrapporten for 3. kvartal 2012 oplyst, at virk-
somhedens fremtidige operationelle leasingydelser inkl. forpligtelser
vedrgrende leje af jord som minimum vil udggre t. EUR 79.030 (pr. 30.
september 2012). Virksomheden har endvidere oplyst, at minimums
leasingydelserne er skgnsmessigt opgjorte, samt at usikkerheden er hgj.
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B. Virksomhedens kommentarer

Virksomheden har i redeggrelsen af 12. juli 2012 anfgrt, at den ikke har
oplyst de fremtidige ydelser for leje af jord pa grund af nedenfor naevn-
te forhold:

Stgrstedelen af den lejede jord er beliggende i1 Ukraine og er le-
jet af virksomheden gennem indgaelse af ca. 11.000 separate le-
jeaftaler.

- Geldende lov 1 Ukraine tillader ikke ikke-ukrainske borgere og
virksomheder at kgbe og leje landbrugsjord, ligesom det er
uklart om ukrainske virksomheder, der er kontrolleret af ikke
ukrainske borgere, kan eje landbrugsjord i1 Ukraine. Der er ind-
fort en midlertidig restriktion, der forhindrer ukrainske virksom-
heder i at anskaffe sig landbrugsarealer af en stgrrelse pa mere
end 100 hektarer. Endvidere er handel med landbrugsjord blevet
suspenderet indtil en serlig lov herom er vedtaget.

- Lejekontrakter til jord er reguleret i Ukraine. Virksomheden
kontrollerer ukrainsk jord gennem langtidsleasingkontrakter
med fgrsteret til at kgbe jorden.

- Sadvanligvis er lejekontrakterne baseret pa en standard kon-
trakt, som er godkendt af ”Cabinet of Ministers of Ukraine”,
hvor lejen pr. hektar ikke er fast men aftha@nger af fglgende:

a. En standard anbefaler, at lejen ikke udggr mindre end en vis
procentdel af jordens vardi

b. Standarden anbefaler ligeledes en trinvis forhgjelse af lejen,
som er athangig af lejers finansielle resultat og stilling.

c. Lejen bgr reguleres med inflationen.

d. Der kan vare gvrige forhold, der er reguleret i lejekontrak-
ten, sasom @ndringer i de gkonomiske forhold, &ndringer i
beskatningen af jord, prisforhgjelser, forhgjelser af tariffer
og inflation

- Baseret pa ovenstaende fgr andre forhold tages i betragtning kan
lejen beregnes saledes: Leje=jordveaerdi x leje pct. x jordverdi
indeks x inflationsindeks. Disse faktorer er ikke faste og kan
@ndres med kort varsel

- Virksomhedens lejeaftaler lgber frem til 2056

- Jordlejen betales bade kontant og ved levering af egen produce-

ret korn. Det er meget vanskeligt at forudsige forholdet mellem

betalingen i kontanter og i korn i bestemte ar. Endvidere svinger
kornpriserne meget og det er meget vanskeligt at forudsige ver-
dien af korn, der leveres som betaling for jordlejen.

Pa baggrund af det store antal af lejekontrakter og de mange usikkerhe-
der er det s@rledes vanskeligt at beregne de fremtidige minimumsbeta-
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linger for jordlejen. Der vil dog vere tale om et vesentligt belgb. Det er
endvidere virksomhedens vurdering, at beregningerne maske ikke vil
give det korrekte resultat (de faktiske betalinger vil maske vare vasent-
ligt forskellige fra de beregnede betalinger), og derfor er det bedre ikke
at give sadan information, idet den maske vil forvirre laseren og maske
ikke vare korrekt.

Virksomheden vil dog fremadrettet give oplysningerne, safremt Fonds-
radet krever dette, og har valgt at give oplysningerne i delarsrapporten
for 3. kvartal 2012.

C. Retligt grundlag

Det fremgar af IAS 1, afsnit 125, at en virksomhed skal oplyse om for-
uds@tninger, der er lagt til grund for fremtiden, samt andre vesentlige
kilder til skgnsmassig usikkerhed ved arsregnskabets afslutning, som
indebarer en betydelig risiko for at medfgre en vasentlig regulering af
den regnskabsmassige verdi af aktiver og forpligtelser inden for det
naste regnskabsar.

Det fremgar af IAS 17, afsnit 35, litra a, at der skal oplyses om de sam-
lede fremtidige minimumsleasingydelser i henhold til uopsigelige ope-
rationelle leasingkontrakter for hver af fglgende periode: inden for 1 ar,
mellem 1 og 5 ar, senere end 5 ar.

Det fremgar af arsregnskabslovens § 99, stk. 1, nr. 8, at ledelsesberet-
ningen skal beskrive de s@rlige risici ud over almindeligt forekommen-
de risici inden for virksomhedens branche, herunder forretningsmassige
og finansielle risici, som virksomheden pavirkes af.

D. Fondsrddets vurdering

Det er Fondsradets vurdering, at virksomheden skal oplyse minimums-
leasingydelserne vedrgrende leje af jord pa samme made, som virksom-
heden har oplyst om @vrige operationelle leasingydelser, jf. IAS 17,
afsnit 35.

Fondsradet er enig med virksomheden i, at skgnnet over leasingforplig-
telsen kan vere usikkert. Virksomheden skal saledes oplyse om, hvad
denne usikkerhed bestar i, jf. en analogi til IAS 1, afsnit 125, og ars-
regnskabslovens § 99, stk. 1, nr. 8, jf. [FRS-bekendtggrelsens § 4, stk.
1, og stk. 2.
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Ad 3. Qvrige forhold

Manglende preesentation af skattebetalinger i pengestromsopggrelsen
I pengestrgmsopggrelsen pa side 39 er der ikke medtaget en linje vedrg-
rende betalte indkomstskatter, hvilket er et krav, jf. IAS 7, afsnit 35.

Virksomheden har pa side 68 i note 16 vist, at virksomheden har haft
omkostninger til indkomstskat i 2010 og 2011.

Virksomheden har i redeggrelsen af 12. juli 2012 anfgrt, at den ikke
viste indkomstskattebetalingerne i en separat linje i pengestrgmsopgeg-
relsen af fglgende grunde:

- Det er ledelsens vurdering, at indkomstskattebetalinger er uva-
sentlige. I 2011 var indkomstskattebetalingerne t.EUR 908,
mens belgbet 1 2010 var t. EUR 645.

- Indkomstskattebetalingerne er ikke relateret til virksomhedens
produktion af korn, der er virksomhedens vasentligste aktivitet
og indkomstkilde.

- Virksomheder der producerer korn bliver ikke indkomstbeskattet
i Ukraine og Rusland, da de er underlagt en s@rlig landbrugsbe-
skatning.

- Virksomheder i Estland bliver kun indkomstbeskattet, nar de
udbetaler udbytte.

- De koncernvirksomheder, der har betalt indkomstskat i 2010 og
2011, er is@r holdingselskaber, hvilket vil sige, at de ikke er re-
lateret til koncernens hovedaktiviteter.

Det er fglgelig ledelsens vurdering, at oplysninger om skattebetalinger
er irrelevante og uvasentlige. Virksomheden vil dog oplyse belgbene
fremadrettet, hvis Fondsradet kraever dette.

Det er Fondsradets vurdering, at virksomheden skal prasentere betalin-
ger af indkomstskat i en separat linje i pengestrgmsopggrelsen som en-
ten driftsaktivitet, investeringsaktivitet eller finansieringsaktivitet, jf.
IAS 7, afsnit 35.

IAS 7 abner ikke mulighed for at undlade oplysninger om indkomst-
skattebetalinger, selvom de ikke matte vedrgre virksomhedens hovedak-
tiviteter. Oplysning herom er kravet i IAS 7, afsnit 35, og skal som
udgangspunkt gives. Det er Fondsradets vurdering, at presentationen i
en separat linje i pengestrgmsopggrelse ikke kan undlades af den grund,
at virksomheden finder oplysningen irrelevant for regnskabsl®ser eller
af de andre grunde, som virksomheden anfgrer.
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Vedrgrende vasentlighed skal Fondsradet henvise til foranstaende vee-
sentlighedsafsnit. Fondsradet har i gvrigt bemarket, at virksomheden
har vist belgb vedrgrende modtagne renter, kgb af biologiske aktiver og
provenu ved salg af anlagsaktiver, der alle er mindre end indkomstskat-
tebetalingerne.

Manglende oplysninger om transaktioner med ncertstaende parter i
arsregnskabet

Virksomheden har ikke medtaget en note i drsregnskabet omkring
transaktioner med nertstaende parter. I henhold til IAS 24, afsnit 17,
skal virksomheden oplyse om transaktioner med nertstaende parter,
herunder oplyse om transaktionernes belgbsmassige stgrrelse.

Virksomheden oplyser, at der i 2010 og 2011 har varet transaktioner
mellem modervirksomheden og dattervirksomheder, som ikke er oplyst.
Virksomheden vil oplyse herom fremadrettet.

I dette tilfeelde har virksomhedens udeladelse af en note i arsregnskabet
omkring transaktioner med nertstaende parter medfgrt, at regnskabs-
bruger ikke har faet oplysninger om modervirksomhedens transaktioner
med dens nartstaende parter primert dens datterselskaber.

Det er derfor Fondsradets vurdering, at virksomheden i arsregnskabet
skal oplyse om transaktioner med nartstaende parter, jf. IAS 24, afsnit
17.

Manglende oplysninger vedrorende en virksomhedsovertagelse
Virksomheden har pa side 75 beskrevet overtagelsen af 100 % af PAC
Molniya-1, men virksomheden har ikke anfgrt datoen for overtagelsen,
hvilket er et krav, jf. IFRS 3, afsnit B64, litra b.

Virksomheden er enig i, at oplysningen mangler, og virksomheden vil
fremadrettet give oplysninger om overtagelsesdagen for virksomheds-
overtagelser.

Det er Fondsradets vurdering, at virksomheden skal oplyse datoen for
virksomhedsovertagelsen, jf. IFRS 3, afsnit B64, litra b.

Manglende angivelse af hjemsted for aktioncerer, der besidder over 5
% af stemmerne

Virksomheden har pa side 33 anfgrt de aktionarer, der besidder mere
end 5 % af ejer- og stemmeandelen 1 virksomheden samt oplyst om de-
res ngjagtige ejer- og stemmeandele. I henhold til arsregnskabslovens §
104 skal virksomheden tillige oplyse hjemsted for de virksomheder, der
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besidder mere end 5 % af ejer- og stemmeandelen i virksomheden. Ifgl-
ge IFRS-bekendtggrelsens § 4, stk. 2, finder arsregnskabslovens § 104,
anvendelse, idet den ikke er n®vnt 1 bekendtggrelsens § 4, stk. 1.

Virksomheden er enig i, at oplysningerne mangler og vil fremadrettet
oplyse om hjemsted for aktionarer, der har mere end 5 % af virksom-
hedens ejer- og stemmeandele.

Det er Fondsradets vurdering, at virksomheden skal oplyse hjemsted pa
aktionarer, der besidder mere end 5 % af ejer- og stemmeandelen i virk-
somheden, jf. arsregnskabslovens § 104, jf. IFRS-bekendtggrelsens § 4,
stk. 1, og stk. 2.

Ledelsesmedlemmernes andre ledelseshvery

Virksomheden har ikke i arsrapporten oplyst omkring ledelsesmedlem-
mernes ledelseshverv i andre erhvervsdrivende virksomheder. I henhold
til arsregnskabslovens § 107, skal der oplyses om de ledelseshverv, som
ledelsesmedlemmerne bekleder 1 andre erhvervsdrivende virksomheder
bortset fra virksomhedens egne 100 % ejede dattervirksomheder. Ifglge
IFRS-bekendtggrelsens § 4, stk. 2, finder arsregnskabslovens § 107,
anvendelse, idet den ikke er n®vnt 1 bekendtggrelsens § 4, stk. 1.

Virksomheden har henvist til, at den pa side 27 i arsrapporten har op-
lyst, at ledelsesmedlemmernes andre ledelseshverv fremgar af virksom-
hedens prospekt for 2011. Der var pa tidspunktet for afleggelsen af
arsrapporten for 2011 ingen @ndringer i ledelsesmedlemmernes andre
ledelseshverv i forhold til prospektet. Prospektet er tilgaengeligt pa virk-
somhedens hjemmeside.

Det er Fondsradets vurdering, at oplysningerne om ledelsesmedlemmer-
nes andre ledelseshverv skal fremga af arsrapporten, som kravet i ars-
regnskabslovens § 107, jf. IFRS-bekendtggrelsens § 4, stk. 1, og stk. 2,
uanset om de pagaldende oplysninger matte veare tilgengelige andet-
steds.

Maling af regnskabsposten ’Grain for sale, agricultural produce”
Virksomheden maler ”Grain for sale, agricultural produce” til dagsveer-
di. Pa side 60 har virksomheden anfgrt, at dagsveerdien af korn revurde-
res pa statustidspunktet.

I posten ”Grain for sale” indregner virksomheden allerede hgstet korn.
Posten inkluderer bade egen produceret korn samt korn, der er kgbt fra
en tredjepart.
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Virksomheden fremhaver, at virksomheden er en produktionsvirksom-
hed, men at virksomheden tillige har lager og broker/trading funktioner.

Virksomheden anvender IAS 2, afsnit 3, litra a og b, til at male korn,
der skal s@lges. Korn tilhgrende virksomhedens broker/trading funktion
males til dagsverdi med fradrag af salgsomkostninger i overensstem-
melse med IAS 2, afsnit 3, litra b. @vrigt korn males til nettorealisati-
onsverdi 1 overensstemmelse med IAS 2, afsnit 3, litra a, hvilket er 1
overensstemmelse med praksis 1 branchen.

Hovedparten af virksomhedens korn salges af virksomhedens bro-
ker/trading virksomheder og males derfor til dagsverdi med fradrag af
salgsomkostninger. Idet der i praksis ikke er belgbsmessig forskel pa
dagsvaerdi med fradrag af salgsomkostninger og nettorealisationsvaerdi
og for ikke at forvirre regnskabsl@ser, refererer regnskabspraksis kun til
dagsvaerdi med fradrag af salgsomkostninger.

Virksomheden vil dog fremadrettet tilpasse afsnittet om den anvendte
regnskabspraksis, hvis Fondsradet kraver dette.

Det er Fondsradets vurdering, at virksomheden skal beskrive det kor-
rekte grundlag for malingen af det korn, der er produceret af virksom-
heden. Idet virksomheden maler egenproduceret og hgstet korn efter
bestemmelsen i IAS 2, afsnit 3, litra a, skal den oplyse, at malegrundla-
get er nettorealisationsveardi.

Manglende oplysning om bogfort veerdi af finansielt leasede aktiver
Virksomheden har pa side 65 anfgrt, at virksomhedens fremtidige fi-
nansielle leasingforpligtelser er opgjort til t. EUR 2.626. Virksomheden
har imidlertid ikke oplyst om stgrrelsen af det finansielle leasingaktiv,
hvilket er et krav ifglge IAS 17, afsnit 31, litra a.

Virksomheden oplyser, at belgbet ved en fejl ikke fremgar af arsrap-
port, samt at belgbet udggr 3.020 tEUR. Virksomheden vil oplyse her-
om fremadrettet.

Det er Fondsradets vurdering, at virksomheden skal oplyse om den bog-
forte vaerdi af de finansielt leasede aktiver, jf. IAS 17, afsnit 31, litra a.

Ad 4. Andre principielle forhold

Indregning af omkostninger vedrgrende markarbejde som varebe-
holdninger

Forholdet vedrgrer virksomhedens indregning af omkostninger til mark-
arbejde i posten “Fieldworks in process” under varebeholdninger.
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A. Faktiske forhold

Virksomheden har pa side 60 i arsrapporten specificeret varelageret i
”Grain for sale, agricultural produce”, "Raw materials, supplies” og
“Fieldworks in process”.

Pa side 46 har virksomheden anfgrt, at "Fieldworks in process” vedrg-
rer omkostninger til markarbejde indtil saning.

B. Virksomhedens kommentarer

Virksomheden har i redeggrelsen af 12. juli 2012 oplyst, at den maler
de omkostninger, den har haft til markarbejde fgr saning, i posten
“Fieldwork in process”. Omkostningerne er uundgaelige og kan henfg-
res direkte til saningen. Omkostningerne omfatter brendstof, vedlige-
holdelse af marker, ggdning, lgnninger m.v. Omkostningerne er saledes
en del af omkostningerne til et biologisk aktiv, uanset at dette biologi-
ske aktiv ikke eksisterer fgr saningen.

Da der ikke er en specifik standard, der adresser den regnskabsmassige
behandling af omkostninger til saning, der er afholdt fgr saningen har
fundet sted, har virksomheden benyttet IAS 2 med henvisning til IAS 8,
afsnit 10-11. T overensstemmelse med IAS 2 maler virksomheden
“Fieldwork in process” til det laveste belgb af medgaede omkostninger
og nettorealisationsverdien.

Det er endvidere virksomhedens vurdering, at aktivering af omkostnin-
ger ved markarbejde er i overensstemmelse med US GAAP, da FASB
topic 905, item 330-25 anfgrer, at ”All direct and indirect costs, such as
soil preparation, are incurred before planting and shall be deferred and
allocated to the growing crop”.

Yderligere har virksomheden henvist til regnskabet for en lignende
virksomhed, der er registreret i Luxembourg og optaget til handel i Po-
len, og som ligeledes indregner omkostninger ved markarbejde for sa-
ning som igangverende arbejder under varebeholdninger. Endelig har
virksomheden henvist til regnskabet for endnu en lignende virksomhed,
der er optaget til handel i Sverige. I dette regnskab prasenteres omkost-
ninger fgr saning som et biologisk aktiv.

C. Retligt grundlag

Det fremgar af IAS 2, afsnit 6, at varebeholdninger er aktiver: som be-
siddes til videresalg, som led i det normale forretningsforlgb, under
fremstilling med henblik pa et sadant salg, eller i form af ravarer og
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hjelpematerialer til brug i produktionsprocessen eller levering af tjene-
steydelser.

Det fremgar af IAS 2, afsnit 9, at varebeholdninger skal males til den
laveste verdi af kostpris og nettorealisationsverdi.

Det fremgar af IAS 8, afsnit 10, at hvor der ikke findes en IFRS, som
finder specifik anvendelse pa bestemte transaktioner eller andre begi-
venheder eller forhold, skal der pa baggrund af ledelsens vurdering ud-
vikles og anvendes en regnskabspraksis, som fgrer til oplysninger, der
er relevante og palidelige.

Det fremgar af IAS 8, afsnit 11, at nar ledelsen foretager de i afsnit 10
beskrevne vurderinger, skal den henvise til og overveje anvendelighe-
den af fglgende kilder i prioriteret reekkefglge:

a) krav 1 [FRS-standarder, der omhandler lignende forhold og der-
nast

b) definitioner, indregningskriterier og malingsbegreber for aktiver,
forpligtelser, indtegter og omkostninger i begrebsrammen

Det fremgar af IAS 8, afsnit 12, at nar ledelsen foretager den i afsnit 10
beskrevne vurdering, kan den desuden tage hgjde for de seneste udtalel-
ser fra andre standardudstedende organisationer, som anvender en lig-
nende begrebsramme til udarbejdelse af regnskabsstandarder, samt an-
den regnskabsrelevant litteratur og anerkendt praksis for branchen, i det
omfang dette ikke er i uoverensstemmelse med de i afsnit 11 anfgrte
kilder.

D. Fondsradets vurdering

Fondsradet er enig med virksomheden i, at der ikke findes en IFRS, der
specifikt regulerer den regnskabsmessige behandling af omkostninger
vedrgrende landbrugsprodukter aftholdt fgr, der er fremkommet et bio-
logisk aktiv - i dette tilflde fgr saning. Fondsradet er ogsa enig med
virksomheden i, at den i dette tilfelde ma benytte hierarkiet i IAS 8,
afsnit 10-12, til at udvikle en regnskabspraksis pa omradet.

Med udgangspunkt i IAS 8, afsnit 10-11 kan Fondsradet umiddelbart
forestille sig flere mader at behandle omkostninger til markarbejde for
saning pa, der hver is@r kan siges at fgre til relevant og palidelig infor-
mation til regnskabsbrugerne.

Det er saledes Fondsradets vurdering, at omkostninger til markarbejde
for saning vil kunne anses for omkostninger, der skal indregnes i resul-
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tatopgerelsen som vedligeholdelse af jorden. Et vaesentligt argument for
at indregne omkostningerne i resultatopggrelsen er, at der er tale om
tilbagevendende omkostninger, der vedligeholder jorden, saledes at den
kan anvendes i landbrugsproduktionen. I henhold til IAS 16, afsnit 12,
indregnes vedligeholdelsesomkostninger i resultatet, efterhanden som
de atholdes.

Det er desuden Fondsradets vurdering, at omkostninger til markarbejde
fgr saning vil kunne tenkes indregnet i balancen (aktiveret) som for-
bedring af jorden. Et vesentligt argument for at anse markarbejde for
en forbedring af jorden er, at der er tale om ngdvendige omkostninger
for at bringe jorden i den stand, der kraeves, for at den skal kunne bru-
ges som landbrugsjord. I henhold til IAS 16, afsnit 16, litra b, skal disse
omkostninger indregnes i aktivets kostpris.

Hvis markarbejdet anses som forbedring, vil det dog skulle afgangsfg-
res, nar der er saet, da der herved er fremkommet et biologisk aktiv. I
dette tilfeelde skal omkostningerne indga i kostprisen for det biologiske
aktiv. Alternativt skal forbedringen afskrives over vakstperioden, jf.
IAS 16, afsnit 50.

Fondsradet kan endvidere forestille sig, at markarbejdet kunne indreg-
nes i balancen som et “biologisk aktiv under opfgrelse”. I henhold til
IAS 16, afsnit 11, kan startomkostninger i nogle tilfelde indregnes i
balancen, hvis de opfylder kriterierne for indregning som aktiver ved at
ggre det muligt for virksomheden at opna fremtidige gkonomiske forde-
le fra tilknyttede aktiver, der er stgrre, end hvis disse aktiver ikke var
blevet anskaffet. Det er Fondsradets vurdering, at markarbejdet er en
forudsetning for, at det biologiske aktiv senere kan opsta, og derfor
ligeledes en forudsatning for, at virksomheden kan opna gkonomiske
fordele fra jorden.

Der skal saledes efter Fondsradets vurdering laegges vaegt pa, at de om-
kostninger, der medgar til at fremstille et produktionsmiddel, her et bio-
logisk aktiv, adskilles fra de omkostninger, der medgar til at fremstille
en vare, som virksomheden senere skal selge. Omkostninger til frem-
stilling af et produktionsmiddel indregnes i kostprisen for aktivet, jf.
IAS 16, mens de omkostninger, der medgar til fremstillingen af en vare,
indregnes som varebeholdninger, jf. IAS 2.

Fondsradet finder dog ikke, jf. IAS 8, afsnit 10-12, grundlag for at afvi-
se, at virksomheden kan klassificere markarbejde som varebeholdninger
i henhold til IAS 2 med henvisning til US GAAP; FASB topic 905, item
330-25. Begrundelsen herfor er, at der valges en praksis baseret pa en
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specifik regulering i IFRS (her IAS 2) inspireret af en regnskabsstan-
dard udstedt af en organisation, som udsteder standarder baseret pa en
begrebsramme, der svarer til IASB’s begrebsramme. Fondsradet skal
dog bemarke, at US GAAP ikke anvender termen “biologiske aktiver”,
ligesom US GAAP heller ikke kreever maling af biologiske aktiver som
eksempelvis kornplanter til dagsverdi. Dette understreger, at US GAAP
ikke ukritisk kan anvendes som fortolkningsbidrag til IFRS, men alene
kan anvendes, nar US GAAP ikke strider mod hverken de enkelte be-
stemmelser 1 standarderne eller [ASB’s begrebsramme.



