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Pategninger

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for. 2008 for
Stensballegaard Golf A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi anser den valgte
regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsrapporten giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2008 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2008.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Horsens, den 29. maj 2009
Direktion:

Henrik Ahlefeldt-

Laurvig

Bestyrelse:

Irene Ahlefeldt-Laurvig Jannik Ahlefeldt-Laurvig Henrik Ahlefeldt-
formand Laurvig

Niklas Ahlefeldt-Laurvig
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Pategninger
Den uafheangige revisors pategning

Til aktionzrerne i Stensballegaard Golf A/S

Vi har revideret arsrapporten for Stensballegaard Golf A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2008
omfattende ledelsespategning, ledelsesberetning, anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.
Arsrapporten afleegges efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en éarsrapport, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne
kontroller, der er relevante for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisende billede uden veesent-
lig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hen-
sigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmeessige skan, som er rimelige efter omstendighederne.

Revisors ansvar og den udferte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi har udfart vores re-
vision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi lever op til etiske krav
samt planleegger og udfarer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke in-
deholder veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i arsrappor-
ten. De valgte handlinger afhenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risiko for veesentlig fejl-
information i arsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for selskabets udarbejdelse og afleeggelse af en arsrapport,
der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstzendig-
hederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En
revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af
ledelsen udgvede regnskabsmassige skan er rimelige samt en vurdering af den samlede prasentation af arsrappor-
ten.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2008 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2008 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arhus, den 29. maj 2009
KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Gert Foldager
statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Stensballegaard Golf A/S
Bygaden 70
8700 Horsens

Telefon: 756577 32

Hjemmeside: www.stensballegaardgolf.dk
E-mail: info@stensballegaardgolf.dk
CVR-nr.: 3008 07 26

Stiftet: 14. oktober 2006

Hjemsted: Horsens

Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse

Irene Ahlefeldt-Laurvig (formand)
Jannik Ahlefeldt-Laurvig
Henrik Ahlefeldt-Laurvig
Niklas Ahlefeldt-Laurvig

Direktion

Henrik Ahlefeldt-Laurvig

Revision

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Bruun's Galleri

8000 Arhus C
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Ledelsesberetning
Beretning

Hovedaktivitet

Selskabets hovedvirksomhed er selv eller via datterselskab at etablere og drive et forsteklas-
ses golfanleg pa Stensballegaard.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabet har i regnskabsaret fortsat arbejdet med etablering af Stenshallegaard Golf's 27
hullers golfbane med tilhgrende faciliteter.

Anleag af golfbane

Det periodevis naermest ekstreme vejrlig i bade 2007 og 2008 medfarte desveerre, at der ikke
som planlagt kunne abnes 18 huller i 2008.

| august abnede saledes alene de farste 9 huller (Elbak-slgjfen) og par-3 banen.

Pr. 31. december 2008 manglede anlaeg af 2 fairways, 6 greens og 1 stk. indspilsgreen. Disse
forventes faerdiggjort i foraret 2009.

Planen for 2009 er i det tidlige forar at gendbne par-3 banen og Elbak-slgjfen. I maj maned
2009 forventes de naste 9 huller abnet, sa der hermed er en spilleklar 18 hullers golfbane.

De sidste 9 huller forventes abnet enten sent i efteraret 2009 eller i det tidlige forar 2010,
afhangig af vejrliget.

Klubhus
Entreprengren afleverede som planlagt klubhuset i december.

Den interigrmassige indretning forventes feerdig omkring 1. maj 2009, og klubhuset skulle
dermed veere Klar til ibrugtagning.

09-r001 LINK MRMO 929336 08001.cw 5
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Ledelsesberetning

Beretning
@konomi og finansiering

Arets resultat p& -6.350 tkr. er lavere end forventet. Dette skyldes primart en negativ valuta-
kursregulering pa 1.882 tkr., samt i mindre omfang ggede driftsudgifter til baneanlegget,
som fglge af den forsinkede feerdiggerelse af baneanlaegget. For 2009 forventes ligeledes et
underskud inkl. renter og afskrivninger pa lignende niveau samlet for anlegsselskabet og
driftsselskabet.

Den oprindeligt budgetterede anlegsudgift pa 60 mio. kr. forventes overskredet med ca. 10
%. Hovedparten af overskridelsen ligger i ekstra "bevillinger" til anlegget af selve
golfbanen, hvor banearkitekten i anleegsfasen har anbefalet lgsningerne, som ville forbedre
baneanlaegget i forhold til de oprindeligt budgetterede.

Forsinkelsen af abningen, samt udviklingen i den generelle finansielle/gkonomiske situation,
har medfert, at ledelsen forventer, at aktiesalget i Stensballegaard Golf A/S vil udstreekke sig
over en leengere periode end oprindeligt forventet.

For at imgdegd de likviditetsmaessige konsekvenser af den forleengede salgsperiode for
selskabets aktier, samt den forggede anlaeegssum, blev der ved arsskiftet 2008/09 indgaet nye
finansieringsaftaler. Der er saledes indgaet en aftale med Stensballegaard 1/S om et lan pa 10
mio. kr., der forventes udbetalt i det tidlige forar.

Med selskabets bank er der indgaet en aftale om en omlaegning af byggefinansiering pa 20
mio. kr., ved at Stensballegaard Golf A/S udsteder ikke-kontingentbarende C-aktier for et
tilsvarende belgb.

Kreditforeningslanet pa 20 mio. kr. er udbetalt i maj 2009 i forleengelse af feerdiggerelsen af
klubhuset.

Med de nye aftaler er finansieringsgrundlaget pa plads for ferdiggerelsen af hele banean-
leegget og herunder medregnet en leengere salgsperiode for aktierne i selskabet end oprinde-
ligt forventet.

Antal medlemmer

Pr. 31. december 2008 var der i alt 505 medlemmer af Stensballegaard Golf.

Grundet det forsinkede salg af B-aktier, har Stensballegaard Golf indfgrt en midlertidig ord-

ning med prgvemedlemskaber. Der forventes med dette attraktive tilbud en medlemsfrem-
gang i 2009 pa omkring 200.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Ud over ovennavnte nye finansieringsaftaler, er der ikke indtruffet begivenheder efter
balancedagen, der vasentligt vil kunne pavirke vurderingen af selskabets stilling.

09-r001 LINK MRMO 929336 08001.cw 6
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Stensballegaard Golf A/S for 2008 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Det er selskabets 2. regnskabsar, sd sammenligningstal i resultatopgerelsen samt tilhgrende
noter udger 15 maneder.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele
vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes
en konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig
kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortise-
ring af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflaegges og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopgarelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veer-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveardi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af
@ndrede regnskabsmaessige sken af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopge-
relsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalings-
dagen indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balance-
dagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geeldens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i
resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkostninger.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgarelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsatning ved udlejning af golfanleeg indregnes i resultatopgerelsen, safremt
risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang, og safremt indtegten kan
opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsatningen indregnes ekskl. moms og af-
gifter opkraevet pa vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i netto-
omsatningen.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, leje af jord m.v.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat for skat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af
afskrivning pa goodwill. Andel i dattervirksomhedernes skat indregnes under skat af
ordinart resultat.

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrgrende verdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtgerelser under

acontoskatteordningen m.v.

Renter og gvrige omkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af materielle anlaegs-
aktiver, og som vedrgrer fremstillingsperioden, indregnes ikke i kostprisen.

09-r001 LINK MRMO 929336 08001.cw 8
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Skat af ordinart resultat

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med selskabets datter-
selskab.

Selskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sam-
beskattede selskaber i forhold til deres skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil mod-
tager et selskab med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra et selskab, der har
kunnet anvende dette underskud til nedszttelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med
den del, der kan henfares til bevaegelser direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anleegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver omfatter baneanleeg under etablering og klubhus under etablering
samt andre anlag, driftsmateriel og inventar. Materielle anleegsaktiver males til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til den forholdsmassige andel af virksomhe-
dernes indre vaerdi opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre veerdi males til O kr., og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af
den negative indre veerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfares under egenkapitalen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode, i det omfang den regnskabs-
maessige vaerdi overstiger anskaffelsesverdien.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede
tab efter en individuel vurdering af tilgodehavender.

09-r001 LINK MRMO 929336 08001.cw 9
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital - Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordi-
nare generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret,
vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Efter sambeskatningsreglerne overtager selskabet som administrationsselskabet haftelsen for
datterselskabernes selskabsskat over for skattemyndighederne i takt med datterselskabernes
betaling af sambeskatningsbidrag.

Skyldig eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under tilgodeha-
vende eller skyldig selskabsskat.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkom-
ster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige
underskud, indregnes med den verdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved
udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser
inden for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der
med balancedagens lovgivning vil vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst

som aktuel skat. Zndring i udskudt skat som fglge af @ndringer i skattesatser indregnes i
resultatopgarelsen.

Geldsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter
fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle
forpligtelser til amortiseret kostpris.

@vrige geeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdi.

09-r001 LINK MRMO 929336 08001.cw 10
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note 2008 2007
(15 mdr.)

Bruttoresultat -2.570.773 -160.710
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -602.644 -606.345
Finansielle indtegter 20.881 81.981
Finansielle omkostninger 1 -3.197.354 -368.837
Resultat fgr skat -6.349.890  -1.053.911
Skat af ordinert resultat 2 0 111.800
Arets resultat -6.349.890 -942.111
Forslag til resultatdisponering

Overfart resultat -6.349.890 -942.111

09-r001 LINK MRMO 929336 08001.cw 11
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

AKTIVER

Anlzgsaktiver

Materielle anleegsaktiver

Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Materielle anleegsaktiver under udfgrelse

Finansielle anlaeegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anlaegsaktiver i alt

Omseaetningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Skatteaktiv

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Likvide beholdninger
Omseetningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

09-r001 LINK MRMO 929336 08001.cw
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Note 2008

2007
3.269.291 54.183
54.934.367  25.011.239
58.203.658  25.065.422
0 0
58.203.658  25.065.422
0 202.100
111.800 111.800
2.391.929 954.153
10.734 0
2.514.463 1.268.053
230.881 157.981
2.745.344 1.426.034
60.949.002  26.491.456
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital
Overfarte resultater

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser

Geldsforpligtelser
Langfristede geeldsforpligtelser
Kreditinstitutter

Geld til virksomhedsdeltagere

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Geldsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser m.v.
Personaleomkostninger
Nertstdende parter

09-r001 LINK MRMO 929336 08001.cw

Stensballegaard Golf A/S

Arsrapport 2008

CVR-nr. 30 08 07 26

Note 2008 2007
5
5.042.600 5.040.200
3.545.399 9.192.689
8.587.999  14.232.889
6 507.637 0
37.796.271 9.180.472
2.000.000 2.000.000
39.796.271  11.180.472
4.509.370 0
7.172.044 983.736
375.681 94.359
12.057.095 1.078.095
51.853.366  12.258.567
60.949.002  26.491.456
7
8
9
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
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2008 2007
(15 mdr.)
Finansielle omkostninger
Renteudgifter fra tilknyttede virskomheder 21.357 9.280
Kursregulering af Ian til kreditinstitutter 1.882.232 0
@vrige renteudgifter 1.293.765 359.557
3.197.354 368.837
Skat af ordinert resultat
Avrets regulering af udskudt skat 0 -111.800
Materielle anlaegsaktiver
Andre
anlag, Matterielle
driftsmate-  anlaegsak-
riel og tiver under
inventar udfarsel | alt
Kostpris 1. januar 2008 54.183 25.011.239  25.065.422
Avrets tilgang 3.215.108  29.923.128  33.138.236
Kostpris 31. december 2008 3.269.291 54.934.367 58.203.658
Afskrivninger 1. januar 2008 0 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2008 3.269.291 54.934.367  58.203.658
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Regnskabs-
Selskabs- Arets massig
Navn og hjemsted Ejerandel kapital Egenkapital  resultat verdi
Stensballegaard Golfdrift A/S, Horsens 100 % 500.000 -708.989 -1.208.989 0
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Stensballegaard Golf A/S
Arsrapport 2008

CVR-

nr. 30 08 07 26

Noter
Egenkapital
Overkurs
Aktie- ved Overfart
kapital emission resultat lalt
Egenkapital 1. januar 2008 5.040.200 0 9.192.689  14.232.889
Kapitalforhgjelse pr. 18. september 2008 2.400 702.600 0 705.000
Overfar overkurs ved emission til overfart resultat 0 -702.600 702.600 0
Overfart resultat, jf. resultatdisponering 0 0 -6.349.800 -6.349.890
Egenkapital 31. december 2008 5.042.600 0 3.545.399 8.587.999
2008 2007

Aktiekapital
Aktiekapitalen er fordelt saledes:
A-aktier, 50.000 stk. a nom. 100 tkr. 5.000.000 5.000.000
B-aktier, 402 stk. a nom. 100 kr. 426.000 40.200

5.426.000 5.040.200
Aktiekapitalen for de seneste 5 ar specificeres saledes:

2008 2007
Aktiekapital 1. januar 5.040.200 500.000
Kapitalforhgjelse pr. 24. august 2007 0 4.500.000
Kapitalforhgjelse pr. 18. december 2007 0 40.200
Kapitalforhgjelse pr. 18. september 2008 2.400 0
5.042.600 5.040.200
2008 2007

Andre hensatte forpligtelser
Negativ indre veerdi i Stensballegaard Golfdrift A/S 507.637 0

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser m.v.

Ejerpantebrev pa nom. 10.000 tkr. er stillet til sikkerhed for kreditinstitutter.
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M Stensballegaard Golf A/S
Arsrapport 2008

CVR-nr. 30 08 07 26

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Personaleomkostninger

Der er ikke udbetalt lgn vederlag, pension m.v. til bestyrelsen eller direktionen.

Selskabet har i regnskabsaret gennemsnitlig beskeaftiget 0 medarbejdere.

Neertstaende parter

Stensballegaard Golf A/S' neertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse

Der er ingen aktionaerer med bestemmende indflydelse.

@vrige nertstdende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Henrik Ahlefeldt-Laurvig, direktgr og bestyrelsesmedlem

Jannik Ahlefeldt-Laurvig, bestyrelsesmedlem.

Selskabets transaktioner med neertstadende parter

Henrik Ahlefeldt-Laurvig har stillet kaution over for kreditinstitutter for selskabets lan heri.

Selskabet har indgaet lejeaftale med Henrik Ahlefeldt-Laurvig og Jannik Ahlefeldt-Laurvig
om leje af jord og bygninger pa Stenshallegaard.

Ejerforhold

Folgende aktionarer er noteret i selskabets aktionarfortegnelse som ejende minimum 5 % af
stemmerne eller minimum 5 % af aktiekapitalen:

HAL 97 ApS, Bygaden 70, 8700 Horsens
IAL 06 ApS, Bygaden 70, 8700 Horsens
JAL 06 ApS, Bygaden 70, 8700 Horsens

NAL 06 ApS, Bygaden 70, 8700 Horsens
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