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Grant Thomnton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012 for
Hvilsom Skov ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af re-
sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2012.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ryomgard, den 13. maj 2013

Direktion

<

And orgen NMillerup
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhangige revisors pategning pa arsregnskabet

Til kapitalejeren i Hvilsom Skov ApS

Vi har revideret arsregnskabet for Hvilsom Skov ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes ef-
ter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge dansk
revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at

opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afthanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risi-
kovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om

ledelsens regnskabsmassige skon er rimelige samt den samlede praesentation af &rsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores

konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhaengige revisors pategning pa arsregnskabet

Konklusion

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrsrende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion, henviser vi til note 2, som omtaler at arsregnskabet er aflagt med
fortsat drift for gje, idet moderselskabet stiller sikkerhed for selskabets gzld til pengeinstitutter. Vi er
enige 1, at arsregnskabet afleegges med fortsat drift for gje.

Kebenhavn, den 13. maj 2013

Grant Thornton

tsautoriseret Revisionspartnerselskab
¥ /ZZ{' &M

Michael Winther RAsmussen Martin Bomholtz

statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Selskabsoplysninger
Selskabet Hvilsom Skov ApS

c¢/o Rosenborg Gods

Gl. Kirkevej 2

8550 Ryomgard

CVR-nr.: 31430003

Stiftet: 16. maj 2008

Hjemsted: Syddjurs

Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Direktion Anders Jorgen Hillerup
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Modervirksomhed Hillerup Holding A/S
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Hvilsom Skov ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsetning, @ndring i lagre, andre driftsindtzgter samt eksterne om-
kostninger.

Nettoomsztning indregnes i resultatopgerelsen, sifremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden 4rets udgang, og safremt indteegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaet-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Finansielle poster

Finansielle indtzgter og omkostninger indeholder renteindtagter og renteomkostninger, realiserede og u-
realiserede kursgevinster og kurstab vedrerende vardipapirer, g&ld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt rentetilleeg og rentegodtgerelser ved skattebeta-
ling. Finansielle indtagter og omkostninger indregnes med de belab, der vedrerer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og &ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af moderselskabet og de danske dat-
tervirksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Biologiske anlaegsaktiver

Biologiske anlzgsaktiver, der omfatter skov, miles ved forste indregning til kostpris og ved efterfolgende
maling til dagsveerdi,

Skove udskilles pa anskaffelsestidspunktet fra den ovrige del af ejendommen og males efterfalgende
seerskilt til dagsveerdi.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Dagsvaerdien opgeres til den vardi, som skoven forventes at kunne indbringe i handel mellem
uafhzengige parter. Til brug for verdiansattelsen anvender ledelsen maglervurderinger, gennemforte
handler og andre oplysninger, der kan danne grundlag for vurderingen af aktivets dagsvardi.

Vardireguleringer af biologiske aktiver indregnes i en sarskilt post i resultatopgerelsen.

Materielle anleegsaktiver
Grunde og bygninger, samt andre anleg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af ak-
kumulerede afskrivninger og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 &r
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3ar
Varebeholdninger

Varebeholdninger omfatter biologiske omsatningsaktiver i form af opskovet trz. De biologiske
omsztningsaktiver méles til dagsverdi pa grundlag af de handelspriser, som tilsvarende beholdninger
blev handlet til pa balancedagen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sazzdvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedega forventede tab.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter omfattende optioner, swaps, terminsforrretninger mv. optages i regnskabet til
den officielle verdiansxttelse af differenceafregningen pa statusdagen, uagtet om denne er positiv eller
nega-tiv, sifremt der er sandsynlighed for at instrumentet ved valgfrihed udnyttes. Séfremt der ikke
foreligger officiel kursfastszttelse benyttes i stedet anderkendte vaerdiansettelsesmodeller.Instrumenter
som udger effektiv sikring er behandlet herefter.

Instrumenter der sikrer fremtidige penge-stramme er posteret direkte pa egenkapitalen med fradrag af
verdien af udskudt skat. Instrumenter der sikrer dagsveerdi posteres i resultatopgerelsen, og det
underliggende aktiv eller passiv reguleres til markedsvardi.

Selskabsskat 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 acon-
toskatter.

Efter sambeskatningsreglerne hafter Hvilsom Skov ApS solidarisk og ubegranset overfor skattemyndig-
hederne for kildeskatter opstéet indenfor sambeskatningskredsen.
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Grant Thomnton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skattemzssig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferelsesberettigede skattemassige underskud, ind-
regnes med den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig ind-
tjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vare gzldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Ga=ldsforpligtelser

Finansielle gzldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. 1 efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, siledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Andre gzldsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden geld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Note 2012 2011
Bruttofortjeneste 84.281 179
Afskrivninger af materielle anlagsaktiver -201.041 =73
Dagsverdiregulering af biologiske aktiver 0 2.300
Resultat fgr finansielle poster -116.760 2.406
Andre finansielle indtzgter 0 57

3 Andre finansielle omkostninger -1.560.870 -1.438
Resultat for skat -1.677.630 1.025
4  Skat af arets resultat 0 -818
Arets resultat -1.677.630 207
Forslag til resultatdisponering:
Overfores til overfort resultat 0 207
Disponeret fra overfort resultat -1.677.630 0
Disponeret i alt -1.677.630 207
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
Note 2012 2011
Anlaegsaktiver
5 Biologiske anlegsaktiver 19.350.000 19.350
6 Grunde og bygninger 3.150.000 3.142
6 Andre anleg, driftsmateriel og inventar 54.718 45
Materielle anlegsaktiver i alt 22.554.718 22.537
Anlzegsaktiver i alt 22.554.718 22.537
Omszetningsaktiver
Révarer og hjelpematerialer 40.000 20
Varebeholdninger i alt 40.000 20
Andre tilgodehavender 38.506
Tilgodehavender i alt 38.506
Omszetningsaktiver i alt 78.506 20
Aktiver i alt 22.633.224 22.557
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver

2012 2011
Egenkapital
Virksomhedskapital 125.000 125
Overfort resultat -8.016.848 -6.792
Egenkapital i alt -7.891.848 -6.667
Geldsforpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 14.003.917 13.955
Geld til pengeinstitutter 6.760.700 6.745
Langfristede galdsforpligtelser i alt 20.764.617 20.700
Geld til pengeinstitutter 3.255.490 2.604
Geld til tilknyttede virksomheder 4.518.915 3.562
Anden gzld 1.986.050 2.358
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 9.760.455 8.524
Gzldsforpligtelser i alt 30.525.072 29.224
Passiver i alt 22.633.224 22.557

10 Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

11 Eventualposter
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Hovedaktivitet

2012

2011

Selskabets hovedaktivitet bestdr i at drive virksomhed med erhvervelse af land- og

skovbrugsejendomme, drift af samme samt anden i forbindelse hermed stiende virksomhed.

Usikkerhed om going concern

Arsregnskabet er aflagt under forudstning af going concern, da moderselskabet stiller sikkerhed

for selskabets gald til kreditinstitutter.

Andre finansielle omkostninger

Renter, tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets regulering af udskudt skat

Biologiske anlaegsaktiver
Kostpris 1. januar 2012
Kostpris 31. december 2012

Opskrivninger 1. januar 2012
Arets opskrivninger

Opskrivninger 31. december 2012

Regnskabsmeessig verdi 31. december 2012

86.437 31
1.474.433 1.407
1.560.870 1.438

0 818

0 818
17.050.000 17.050
17.050.000 17.050
2.300.000 0
0 2.300
2.300.000 2.300
19.350.000 19.350
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

6.  Materielle anlzegsaktiver

Andre anlzg,

Grunde og driftsmateriel
bygninger og inventar
kr. kr.
Kostpris 1. januar 2012 3.371.793 59.704
Tilgang 201.670 17.368
Kostpris 31. december 2012 3.573.463 77.072
Af- og nedskrivninger 1. januar 2012 230.054 14.722
Arets af- og nedskrivninger 193.409 7.632
Af- og nedskrivninger 31. december 2012 423.463 22.354
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2012 3.150.000 54.718
Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2012 125.000 125
125.000 125
Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 2012 -6.791.702 -5.708
Arets overfarte overskud eller underskud -1.677.630 207
Regulering af udskudt skat, egenkapitalbevegelser 0 -1.039
Dagsvardiregulering af finansielle instrumenter 452.484 -252
-8.016.848 -6.792
Gzldsforpligtelser
Afdrag Restgaeld Gzld i alt Gzld i alt
forste ar efter 5 ar 31/12 2012 31/12 2011
Geld til
realkreditinstitutter 0 14.003.917 14.003.917 13.955
Geld til pengeinstitutter 0 6.760.700 6.760.700 6.745
0 20.764.617 20.764.617 20.700
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

10.

11.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geld til realkreditinstitutter, 14.004 tkr., er der givet pant i biologiske

anlegsaktiver samt grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vardi pr. 31. december 2012
udger 22.646 t.kr.

Eventualposter

Eventualaktiver

Til sikkerhed for selskabets gzld til pengeinstitutter pr. 31. december 2012 p& 10.016 t.kr.har
selskabets kapitalejer afgivet ulimiteret selvskyldnerkaution.

Eventualforpligtelser

Selskabet har ingen eventualforpligtelser.

Finansielle instrumenter

Selskabet har indgéet aftale om sikringsmaessig afdeekning af valutalan. Instrumentet sikrer at den
variable rente stabiliseres séledes, at de fremtidige pengestromme i form af rentebetalinger, er
effektivt sikret mod udsving.

Den aftalte rente svare til renten pé fastforrentede 10 arige valutalan i CHF. De indgdende aftaler
udleber henholdsvis 31. december 2013 og 2015.

Som falge af den effektive sikring er instrumentet posteret direkte pd egenkapitalen, med fradrag
af vaerdi af udskudt skat.

Hvilsom Skov ApS - Arsrapport for 2012 13



