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Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31. december 2017
for Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31.
december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Farum, den 31. januar 2018

Direktion

Anders H. Petersen
Direktgr

Bestyrelse

Niels Bjerg Lars Johansson Frants Bernstorff-Gyldensteen
Formand

Steen E. Christensen



Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31.
december 2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og
noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31.
december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav. Det er vores
opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften, at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke
vasentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

*  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

* Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
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Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke leengere kan
fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Arhus, den 31. januar 2018

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Kenneth Biirsdahl, MNE-nr. 32123 Jacob Teekker Ngrgaard, MNE-nr. 40049
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor



Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabet ejer 5 skove med et samlet areal pa 1.700 ha. Skovene ligger i Vestjylland og pa Lolland.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Jf. anvendt regnskabspraksis opggres investerinsejendomme efter fgrste indregning til dagsvaerdi. Denne
dagsvaerdi er opgjort pa baggrund af historiske data, kendte ejendomsafstaelser og geografi for de enkelte
investeringsejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31. december 2017 udviser et resultat pa kr.
38.365.049, og selskabets balance pr. 31. december 2017 udviser en balancesum pa kr. 258.816.551, og en
egenkapital pa kr. 254.308.596.

Der er solgt 2.386 ha arealer i aret, hvilket har pavirket arets resultat efter skat positivt med 34,1 mio.kr.

Forventet udvikling
Der forventes nedgang i selskabets aktiviteter i det kommende ar, som fglge af afstaelsen af arealer i 2017.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Pa ekstraordinaer generalforsamling den 2. januar 2018 blev der besluttet at nedsaette selskabskapital til 500.000
kr.

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet gvrige begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets
finansielle stilling.



Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten for Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af bestemmelser fra
regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til tidligere ar.

Generelt

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser samt investeringsaktiver. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

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

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende 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 afkrzaefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted inden
arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetningen indregnes
eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Andre driftsindteegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundazer karakter set i forhold til virksomheden hovedaktivitet
herunder fortjeneste ved afstdelse af ejendomme.

Ombkostninger til ravarer og hjelpematerialer
Ombkostninger til ravarer og hjelpematerialer bestar af omkostninger vedr. skilter i skovene, fragt mv.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne udgifter omfatter udgifter til afdrifter, tyndinger, tilplantninger samt drift og vedligehold af
ejendomme.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager samt sociale omkostninger mv. til selskabets personale.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter fra kapitalandele omfatter modtagne udbytter fra tilknyttede virksomheder i det omfang de ikke
overstiger den akkumulerede indtjening i den tilknyttede virksomhed i ejerperioden.



Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Andre finansielle indtzegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger.

Skat
Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og endring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den
del, der kan henfgres til arets resultat.

Balancen

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommens kgbspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Efter fgrste indregning males investeringsejendomme til dagsveerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte
ejendom vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig kgber fratrukket
handelsomkostninger. Dagsveerdien opggres med udgangspunkt i sammenlignelige handler.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode (equity-metoden).
Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige
indre veerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der almindeligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien reduceres med
nedskrivninger til nettorealisationsvaerdien for at imgdega forventede tab.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, indregnes i
balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Tilgodehavende og skyldig skat

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

Andre finansielle forpligtigelser
Andre finansielle forpligtigelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i

efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.
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Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Resultatopggrelse

Driftsresultat

Nettoomsaetning

Andre driftsindtaegter

Ombkostninger til ravarer og hjelpematerialer
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Driftsresultat

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger
Resultat fgr skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foresldet udbytte indregnet under egenkapitalen

Ekstraordinaert udbytte indregnet under
egenkapitalen

Overfgrt resultat
Resultatdisponering

Note
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2017 2016

kr. kr.
14.806.274 11.948.609
34.307.573 2.179.308
-126.435 64.172
-9.147.532 -7.170.665
39.839.880 7.021.424
-251.532 -268.568
39.588.348 6.752.856
0 5.664.438

5.842 8.408
-20.561 -11.877
39.573.629 12.413.825
-1.208.580 -959.519
38.365.049 11.454.306
146.500.000 25.000.000
38.000.000 18.000.000
-146.134.951 -31.545.694
38.365.049 11.454.306




Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Balance 31. december 2017

Aktiver

Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Tilgodehavende selskabsskat

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

Note
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2017 2016

kr. kr.
101.567.762 259.864.414
101.567.762 259.864.414
101.567.762 259.864.414
6.265.441 2.584.047
53.098 253.041
0 18.872.298
6.318.539 21.709.386
150.930.250 933.411
157.248.789 22.642.797
258.816.551 282.507.211




Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Balance 31. december 2017

Passiver

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat

Udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Hensaettelser til udskudt skat
Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Periodeafgraensningsposter

Deposita

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

Passiver

Transaktioner med neaertstaende parter

Note
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2017 2016

kr. kr.
107.500.000 107.500.000
308.596 146.443.547
146.500.000 25.000.000
254.308.596 278.943.547
98.782 163.085
250.000 500.000
348.782 663.085
208.000 0
2.764.111 1.445.169
1.007.341 1.281.200
179.721 174.210
4.159.173 2.900.579
4.159.173 2.900.579
258.816.551 282.507.211




Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Noter

1. Andre driftsindtaegter
Modtagne erstatninger
Tilskud og stpttebelgb

Gevinst og tab ved afhaendelse af ejendomme

Gevinst og tab ved afhandelse af eiendomme omfatter salg af 2.386 hektar skove i Jylland.

2. Andre eksterne omkostninger
Entreprengrbistand

Ejendomsskat og forsikringer

Drift af bygninger

Ombkostninger i gvrigt

3. Personaleomkostninger
Lenninger
Andre personaleomkostninger

4. Finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter

5. Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger

6. Skat af arets resultat
Udskudt skat, tidligere ar

Skat af arets resultat
Regulering af tidligere ars skat
Regulering af udskudt skat

2017 2016
175.573 0
28.976 0
34.103.024 2.179.308
34.307.573 2.179.308
6.667.791 4.539.655
431.758 488.516
472.840 295.314
1.575.143 1.847.180
9.147.532 7.170.665
239.588 227.938
11.944 40.630
251.532 268.568
5.842 8.408
5.842 8.408
20.561 11.877
20.561 11.877
88.000 0
1.184.902 752.959
-19 -57.968
-64.303 264.528
1.208.580 959.519
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Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS

Noter

7. Investeringsejendomme
Kostpris primo

Afgang i arets lgb

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Tilbagefgrsel af opskrivninger pa afhandede aktiver

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2017 2016
201.644.705 213.362.848
-120.142.846 -11.718.143
81.501.859 201.644.705
58.219.709 61.234.174
-38.153.806 -3.014.465
20.065.903 58.219.709
101.567.762 259.864.414

Selskabets investeringsejendomme bestar af 5 skove med et samlet areal pa 1.700 ha. Skovene ligger i Vestjylland og
pa Lolland. Investeringsejendomme er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi med

udgangspunkt i sammenlignelige handler.

8. Egenkapitalopggrelse

Virksomhedskapital Overfgrt resultat Forslag til udbytte lalt

Egenkapital primo 107.500.000 146.443.547 25.000.000 278.943.547

Udbetalt udbytte fra sidste ar 0 0 -25.000.000 -25.000.000
Ekstraordinzert udbytte i

regnskabsaret 0 -38.000.000 0 -38.000.000

Forslag til arets resultatdisponering 0 -108.134.951 146.500.000 38.365.049

107.500.000 308.596 146.500.000 254.308.596

Virksomhedskapitalen har vaeret uandret de seneste 5 ar.

9. Transaktioner med naertstaende parter

Transaktioner med naertstdende parter oplyses kun i arsrapporten, safremt de ikke er pa markedsmaessige vilkar.
Transaktionerne mellem Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS og naertstaende parter er pa markedsmaessige vilkar.
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