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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 for
Hvilsom Skov ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ryomgard, den 12. maj 2016

Direktion

Andey: erup
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Den uafhaengige revisor s pategning pa ar sregnskabet

Til kapitalgeren i Hvilsom Skov ApS

Vi har revideret arsregnskabet for Hvilsom Skov ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes ef-
ter arsregnskabsoven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsioven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-

ser ngdvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser ler fel.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmel se med international e standarder om revision og yderligere krav if@ge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagyger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, 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 omstaandighederne, 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
ledel sens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

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

Den uafhangige revisors pategning pa arsregnskabet

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i regnskabet

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

Kgbenhavn, den 12. maj 2016

Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
«VR-nr. 34 20 99 36

6O - :

Michael Winther Rasmussen Martin Bomholtz
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Selskabsoplysninger

Selskabet Hvilsom Skov ApS
c/o Rosenborg Gods
Gl. Kirkeve 2
8550 Ryomgard

CVR-nr.: 31430003

Stiftet: 16. maj 2008

Hjemsted: Syddjurs

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Direktion Anders Jargen Hillerup
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Stockholmsgade 45

2100 K gbenhavn &

M odervirksomhed Hillerup Holding A/S
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
Bruttofortjeneste 89.086 210
Vaadiregulering af biologiske aktiver -3.050.000 0
Afskrivninger af materielle anlaggsaktiver -212.450 -82
Resultat fer finansielle poster -3.173.364 128
Andre finansielle indtaggter 0 13

2 Andrefinansielle omkostninger -1.036.184 -1.109
Resultat for skat -4.209.548 -968
3 Skat of aretsresultat -5.940 215
Aretsresultat -4.215.488 -753
Fordlag til resultatdisponering:
Disponeret fraoverfert resultat -4.215.488 -753
Disponeret i alt -4.215.488 -753
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Balance 31. december

Aktiver
Note 2015 2014
Anlaegsaktiver
4 Biologiske anlaggsaktiver 16.300.000 19.350
5 Grunde og bygninger 2.950.000 3.011
5 Andre anlagy, driftsmateriel og inventar 24.349 34
Materielle anlasgsaktiver i alt 19.274.349 22.395
6 Udskudte skatteaktiver 1.219.903 1.226
Finansielle anlagysaktiver i alt 1.219.903 1.226
Anlaegsaktiver i alt 20.494.252 23.621

Omsagtningsaktiver

Ravarer og hjadpematerialer 65.000 20
Varebeholdninger i alt 65.000 20
Andre tilgodehavender 22.392 0
Periodeaf gramsningsposter 10.780 0
Tilgodehavender i alt 33.172 0
Omsagningsaktiver i alt 98.172 20
Aktiver i alt 20.592.424 23.641
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Balance 31. december

Passiver
2015 2014
Egenkapital
7 Virksomhedskapital 125.000 125
8 Overfert resultat -6.455.581 -2.633
Egenkapital i alt -6.330.581 -2.508
Gaddsforpligtelser
Gadd til realkreditinstitutter 14.019.000 14.019
Gadd til pengeingtitutter 6.762.603 6.745
Langfristede gaddsforpligtelser i alt 20.781.603 20.764
Gadd til pengeingtitutter 2.856.815 3.225
Gadd til tilknyttede virksomheder 2.923.537 1.398
Anden gadd 361.050 762
Kortfristede gaddsforpligtelser i alt 6.141.402 5.385
Gaddsforpligtelser i alt 26.923.005 26.149
Passiver i alt 20.592.424 23.641

10 Pantsatninger og sikker hedsstillelser
11 Eventualposter
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Noter

2015 2014

1 Hovedaktivitet mv.
Selskabets hovedaktivitet bestar i at drive virksomhed med erhvervelse af land- og
skovbrugsejendomme, drift af samme samt anden i forbindelse hermed stdende virksomhed.

Da moderselskabet stiller sikkerhed for selskabets gadd til kreditinstitutter, er arsregnskabet aflagt
under forudsagning af fortsat drift.

2. Andrefinansielle omkostninger

Renter, tilknyttede virksomheder 56.340 128
Andre finansielle omkostninger 979.844 981
1.036.184 1.109

3.  Skat af aretsresultat
Arets regulering af udskudt skat 5.940 -215
5.940 -215

4.  Biologiske anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2015 17.050.000 17.050
Kostpris 31. december 2015 17.050.000 17.050
Opskrivninger 1. januar 2015 2.300.000 2.300
Arets opskrivninger -3.050.000 0
Opskrivninger 31. december 2015 -750.000 2.300
Regnskabsmaessig veaerdi 31. december 2015 16.300.000 19.350
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Noter

5.

M aterielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2015
Tilgang

Kostpris 31. december 2015

Af- og nedskrivninger 1. januar 2015
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2015

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2015

Andre anlagg,

Grundeog driftsmateriel
bygninger og inventar
3.576.962 77.072
141.773 0
3.718.735 77.072
566.408 42.600
202.327 10.123
768.735 52.723
2.950.000 24.349

6.  Udskudte skatteaktiver
Det udskudte skatteaktiv omfatter skattemasssige underskud, som forventes at kunne udnyttes i
koncernens national e sambeskatning indenfor en kort arraskke
7.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2015 125.000 125
125.000 125
8. Overfert resultat
Overfart resultat 1. januar 2015 -2.632.702 -8.285
Arets overfarte overskud eller underskud -4.215.488 -753
Dagsvaardiregulering af finansielle instrumenter 392.609 324
Skattefrit koncern tilskud 0 6.081
-6.455.581 -2.633
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Noter
31/12 2015 31/12 2014
9. Gaddsforpligtelser
Afdrag Restgadd Gadd i alt Gaddi alt
farstedr efter 5 ar 31/12 2015 31/12 2014
Gadd til
realkreditinstitutter 0 14.019.000 14.019.000 14.019
Gadd til pengeingtitutter 0 0 6.762.603 6.745
0 14.019.000 20.781.603 20.764

10.

Pantsagtninger og sikker hedsstillelser

Til sikkerhed for gadd til realkreditinstitutter, 14.019 t.kr., er der givet pant i biologiske
anlaggsaktiver samt grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaadi pr. 31. december 2015

udger 20.028 t.kr.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Noter

11.

Eventualposter
Eventualaktiver

Til sikkerhed for selskabets gedd til pengeingtitutter pr. 31. december 2014 pa 9.619 t.kr., har
sel skabets kapitalger afgivet ulimiteret selvskyldnerkaution.

Eventualforpligtelser
Selskabet har ingen eventualforpligtel ser.

Sambeskatning

Selskabet indgar i den nationale sambeskatning med Hillerup Holding A/S som administrationssel-
skab og hafter ubegramset og solidarisk med de avrige sambeskattede selskaber for den samlede
sel skabsskat.

Selskabet hadter ubegramset og solidarisk med de @vrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtel ser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Had'tel se vedrarende forpligtel se i forbindel se med sel skabsskatter udger estimeret maksimalt: 635
t.kr.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter m.v. vil kunne medfare, at sel-
skabets hagftel se udger et andet bel gb.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Hvilsom Skov ApS er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl ovens bestemmel ser
for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste & og aflasggesi danske kroner.
Resultatopgarel sen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsadning, aandring i lagre, andre driftsindtaggter samt eksterne om-
kostninger.

Nettoomsaetning indregnes i resultatopgerel sen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet

sted inden arets udgang, og safremt indtaggten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsad-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindel se med salget.

Veaardiregulering af investeringsg endomme

Vaadiregulering af investeringsejendomme indeholder vaardireguleringer af ejendomme og hermed for-
bundne gaddsforpligtel ser til dagsvaardi samt gevinst/tab ved af haandelse af jendomme.

Finansielle poster

Finansielle indtaggter og omkaostninger indeholder renteindtaagter og renteomkostninger, realiserede og u-
realiserede kursgevinster og kurstab vedrerende vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt rentetillesg og rentegodtgerel ser ved skattebeta-
ling. Finansielle indtasgter og omkostninger indregnes med de bel @b, der vedrarer regnskabsaret.

Skat af aretsresultat

Arets skat, der bestér af &rets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel -
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
farestil posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af modersel skabet 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. | tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningshidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Biologiske anlaegsaktiver
Biologiske anlaggsaktiver, der omfatter skov, males ved farste indregning til kostpris og ved efterfagende
maling til dagsvaadi.

Skove udskilles pa anskaffel sestidspunktet fra den gvrige del af gjendommen og méles efterfalgende
sagskilt til dagsveaadi.

Dagsvaxdien opgares til den vaadi, som skoven forventes at kunne indbringe i handel mellem
uafhaengige parter. Til brug for vaardiansadtel sen anvender ledel sen magglervurderinger, gennemfarte
handler og andre oplysninger, der kan danne grundlag for vurderingen af aktivets dagsvaadi.

Vaadireguleringer af biologiske aktiver indregnesi en saarskilt post i resultatopgerelsen.

M aterielle anlaegsaktiver
Materielle anlaagsaktiver malestil kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaardi efter afsluttet brugstid.
Der foretages linesare af skrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 &
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar 3&

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 & indregnes i anskaffel sesaret som omkostninger i resultat-
opgarel sen.

Fortjeneste eller tab ved afhaandel se af materielle anlsgysaktiver opgares som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaardi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnesii resultatopgarel sen under andre driftsindtaggter eller andre driftsomkostninger.

Var ebeholdninger

Varebeholdninger omfatter biologiske omsagningsaktiver i form af opskovet tree De biologiske
omsadningsaktiver males til dagsvaadi pa grundlag af de handelspriser, som tilsvarende beholdninger
blev handlet til pa balancedagen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saadvanligvis svarer til nominel veardi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaadien med henblik pa at imgdega forventede tab.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgr eensningsposter
Periodeaf graansningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedragrende
efterfal gende regnskabsar.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser prassenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hadter Hvilsom Skov ApS solidarisk og ubegraanset over for skattemyndig-
hederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet inden for sambeskat-
ningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemasssig veardi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtel sen.

Gaddsforpligtelser

Finansielle gaddsforpligtelser indregnes ved |anoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
hol dte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder indregnes de finansielle forpligtel ser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaardi ved anvendelse af den effektive rente, siledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle vaadi indregnes i resultatopgerel sen over |aneperioden.

Andre gaddsforpligtel ser, som omfatter gadd til leverandgarer, tilknyttede virksomheder samt anden gadd,
malestil amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaadi.
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