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Beretning

Hovedaktivitet

Selskabets formal er at erhverve, eje og drive
skovejendomme.

Ejendommens samlede tilherende areal er pa
ca 1.030 ha.

Udvikling i regnskabséiret og opfelgning pa
sidste ars forventede udvikling

Resultatet af skovdrift og udlgnings
virksomhed anses for tilfredsstillende.

| det kommende ar forventes et resultat pa
samme niveau som i 2012

Miljeforhold

Det er ledelsens opfattelse, at den gennemforte
skovdrift har en positiv indvirkning pa miljeet.

Arsrapport

Det er ledelsens opfattelse, at ale vasentlige
oplysninger til bedemmelse af selskabets gko-
nomiske tilling og arets resultat fremgéar af
arsrapporten, og at der ikke efter regnskabs-
arets udleb er indtruffet forhold, som vurderes
at have vesentlig indflydelse pad bedemmelse
af selskabets finansielle stilling.



Ledelseserklaering

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt
arsrapporten for 2012 for Skjoldenzsholm
Skovbrug ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Efter vores opfattelse giver arsrapporten et
retvisende billede af selskabets aktiver og pas-
siver, finansielle stilling pr. 31. december 2012
samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores
opfattelse en retvisende redegerelse for de
forhold, den omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendel se.

Farum, den 27. februar 2013

I direktionen:

Niels Bjerg
I bestyrelsen:

Palle Olsen
formand

Benny Buchardt Andersen
nastformand

Esben Mgller Madsen



Intern revisions erklaeringer

Pategning pa arsregnskabet

Vi har  revideret  arsregnskabet  for
Skjoldenasholm  Skovbrug  ApS for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012,
der omfatter anvendt regnskabspraksis,
resultatopgerelse, balance, egenkapital-
opgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for irsregnskabet
Ledelsens 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 nedvendig for at
udarbejde et arsregnskab uden veasentlig
fejlinformation, uanset om fejlinformationen
skyldes besvigelser eller fejl.

Den udferte revison

Vi har udfert vores revision i over-
ensstemmelse med internationale standarder
om revision og yderligere krav ifelge dansk
revisorlovgivning. Dette  krever, at vi
planlegger og udferer revisionen med henblik
pd at opnd hej grad af sikkerhed for, at
arsregnskabet ikke indeholder vasentlig
fejlinformation. Vores revision har omfattet
ale vasentlige og risikofyldte omrader og er
udfert i henhold til den arbejdsdeling, der er
aftalt med ekstern revision, siledes at ekstern
revision i videst muligt omfang kan basere sit
arbejde pa det af intern revision udferte
arbegjde.

En revision omfatter  udferelse  af
revisionshandlinger for at opna revsionsbevis
for beleb og oplysninger i arsregnskabet. De
valgte handlinger afhenger af revisors
vurdering, herunder vurderingen af risici for
vaesentlig  fejlinformation 1 &rsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fel.
Ved risikovurderingen overvejer revisor intern
kontrol, der er relevant for virksomhedens
udarbejdelse af et drsregnskab, der giver et ret-
visende billede. Formélet hermed er at udforme
revisonshandlinger, der er passende -efter
omstendighederne.

En revision omfatter endvidere vurdering af,
om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, og om ledelsens regnskabsmassige
sken er rimelige, samt en vurdering af den
samlede preesentation af rsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Revsionen har ikke givet anledning til
forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver
et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabsiret 1. januar - 31. december
2012 i overensstemmelse med &rsregnskabs-
loven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven
gennemlzst ledelsesberetningen. Vi har ikke
foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den
udferte revision af arsregnskabet. Det er pa
denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med drsregnskabet.

Farum, den 27. februar 2013

Palle Mortensen
Revisionschef



Den uafhaengige revisors erkleringer

Til anpartshaverne i Skjoldenaesholm
Skovbrug ApS

Pitegning pa arsregnskabet

Vi har revideret  arsregnskabet  for
Skjoldenasholm Skovbrug ApS for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2012, der
omfatter anvendt regnskabspraksis,
resultatopgerelse, balance, egenkapitalopger-
else og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

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 nedvendig for at
udarbejde et arsregnskab uden veasentlig
fejlinformation, uanset om fejlinformationen
skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om
arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi
har udfert vores revision i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og
yderligere krav  ifelge dansk revisor-
lovgivning. Dette kraever, at vi overholder
gtiske krav samt planlegger og udferer
revisionen for at opna hej 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 handlinger afhenger af revisors
vurdering, herunder vurderingen af risici for
vaesentlig  fejlinformation 1 &rsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor intern
kontrol, der er relevant for virksomhedens
udarbejdelse af et Aarsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formalet hermed er at
udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke
en  konkluson om  effektiviteten o
virksomhedens interne kontrol. En revision
omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens
valg af regnskabspraksis er passende, og om
ledelsens regnskabsmaessige skeon er rimelige,
samt en vurdering af den samlede preasentation
af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisonsbevis er tilstrekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til
forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver
et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabsiret 1. januar - 31. december
2012 i overensstemmelse med &rsregnskabs-
loven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til Aarsregnskabsloven
gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke
foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den
udferte revision af arsregnskabet. Det er pa
denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med drsregnskabet.

Hellerup den 27. februar 2013

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Hans Frederik Carge Per H. Jensen

statsautoriserede revisorer



Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten er aflagt efter Arsregnskabs-
lovens regnskabsklasse B.

Arsrapporten for selskabet er udarbejdet efter
samme regnskabspraksis som sidste ar.

Som felge af at arsrapporten for Skjolde-
nesholm Skovbrug ApS indgdr i kon-
cernregnskabet  for  pensionskassen  for
sygehjzlpere, beskaftigelsesvejledere, plejere
0og pleehjemsassistenter, er der i overens
stemmelse med drsregnskabslovens § 112 ikke
udarbejdet koncernregnskab.

Ejendomme betragtes som investerings-
giendomme i henhold til arsregnskabslovens §
38, og der foretages ikke afskrivninger.
Selskabet egjes fuldt ud af pensionskasser og
PenSam Liv forsikringsaktiesel skab.

Malingen af ejendomme til dagsverdi er
fastlagt efter Finanstilsynets retningslinier.
Indregning af verdireguleringen medtages i
resultatopgerelsen.

De vasentligste elementer i anvendt regn-
skabspraksis er beskrevet nedenfor.

Transaktioner i PenSam gruppen

Ved transaktioner mellem selskabet og evrige
virksomheder i PenSam gruppen sker afregning
p&d markedsvilkir eller pd omkostningsdak-
kende vilkar.

Resultatopgerelse

| overensstemmelse med almindelige periodi-
seringsprincipper  afgrenses  indtegter og
udgifter, si de vedrerer regnskabséret.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjenesten e et sammendrag af
posterne nettoomsetning, andre driftsindtegter
0g eksterne omkostninger.

Verdiregulering

| posten indgar ejendommens érlige regulering

til dagsverdi.
Finansielle poster

| posterne indgér renter.
Skat af arets resultat

Da selskabet opfylder bestemmelserne i
Selskabsskattelovens § 3A, opgjort pa basis af
den regnskabsmassige dagsverdi, er der ikke
resultatfert skat af &rets resultat eller afsat
udskudt skat.

Balance
Grunde og bygninger

Grunde og bygninger males til dagsverdi.
Dagsverdien  fastsettes ud fra en arlig
vurdering af hver enkelt gendom, der er
baseret pi en Dbalanceret afvejning af
gendommens  lgbende og  forventede
driftsafkast, jendommens art og beliggenhed
samt eventuelt markedsprisen for tilsvarende
ejendomme.

Nyanskaffede grunde og bygninger males til
kostpris.

Kapitalandele i datterselskab

Kapitalandele indregnes efter indre verdis
metode.

Inventar og driftsmatriel

Inventar og driftsmateriel males til kostpris
med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Afskrivningerne  foretages lineert  over
folgende aremal:

Inventar 10 ar
Driftsmateriel 5-10 ar
Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris,
der sedvanligvis svarer til nominel veerdi.
Verdien reduceres med nedskrivning til
imadegéelse af forventet tab.



Anvendt regnskabspraksis

Gzld

Anden geld optages til amortiseret kostpris
svarende til nominel veerdi.



Resultatopgorelse

1. januar - 31. december

Note
Bruttofortjeneste
Personal eudgifter
Bruttoresultat
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 1
Vardiregulering

Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Arets resultat

Anvendelse af overskud

Overfort resultat

2012 2011
4.314.125 4.399.570
-2.244.847 -2.258.688
2.069.278 2.140.882
-63.616 -103.482
-32.039 -455.848
1.973.623 1.581.552
638.993 982.763
14.152 38.604
-132 -134
2.626.636 2.602.785
2.626.636 2.602.785
2.626.636 2.602.785
2.626.636 2.602.785




Grunde og bygninger
Andre anleg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver

Anlzgsaktiver

Varebeholdninger

Skovdebitorer

Lejedebitorer

Tilgodehavende tilknyttede virksomheder
Ovrige tilgodehavender
Periodeafgreensningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsztningsaktiver

AKktiver, i alt

Balance

31. december

Aktiver

Note

2012 2011
121.250.000 121.250.000
163.250 226.866
121.413.250 121.476.866
56.605.976 58.966.983
56.605.976 58.966.983
178.019.226 180.443.849
428.000 131.000
1.180.997 565.138
10.987 14.037

0 1.518

0 5.076

2.664 118.232
1.203.648 704.001
3.412.044 6.185.974
5.043.692 7.020.975
183.062.918 187.464.824




Sel skabskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Leverandarer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder

Anden geld

Periodeafgreensningsposter
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser

Passiver, i alt

@vrige forpligtelser

Ejerforhold

Balance

31. december

Passiver

Note

2012 2011
25.000.000 25.000.000
156.452.139 160.825.503
181.452.139 185.825.503
388.412 526.507
22.361 0
1.087.775 998.639
112.231 114.175
1.610.779 1.639.321
1.610.779 1.639.321
183.062.918 187.464.824
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Egenkapitalopgerelse 1. januar - 31. december

Anparts- Overfort Egenkapital

kapital resultat ialt
Saldo 1. januar 2012 25.000.000 160.825.503 185.825.503
Udbytte 0 -7.000.000 -7.000.000
Arets resultat 0 2.626.636 2.626.636

Saldo 31. december 2012 25.000.000 156.452.139 181.452.139




Materielle anlegsaktiver

Anskaffelsessum

Saldo 1/1 2012

Tilgang

Anskaffelsessum 31/12 2012

Vardiregulering

Saldo 1/1 2012

Arets vaerdiregulering
Verdiregulering 31/12 2012

Afskrivninger

Saldo 1/1 2012

Arets afskrivninger
Afskrivninger 31/12 2012

Regnskabsmeessig veerdi 31/12 2012

Noter

11

Andre anlzeg, Grunde
driftsmateriel og byg-
og inventar ninger
1.346.915 86.723.787
0 32.040
1.346.915 86.755.827
0 34.526.213
0 -32.040
0 34.494.173
1.120.049 0
63.616 0
1.183.665 0
163.250 121.250.000
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Noter
Tilknyttede virksomheder
Skjoldenaesholm
Skovbrugs Virksom-
andel af hedens Virksom-
anpartskapital egen- hedens
i procent kapital resultat Retsform Hjemsted Aktivitet
Kapitalandelei tilknyttede
virksomheder
Skovselskabet
Vesterskoven 100,00 56.605.976 638.993 ApS Ringsted Skovdrift
Selskabskapital
De seneste fem érs @ndringer i anpartskapitalen specificeres séledes:
2007 2008 2009 2010 2011
Saldo 1. januar 120.000.000 25.000.000 25.000.000 25.000.000 25.000.000
Kapitalnedszttelse -100.000.000
Kapitalforhejelse 5.000.000
Saldo 31. december 25.000.000 25.000.000 25.000.000 25.000.000 25.000.000

Anpartskapitalen er ikke opdelt i flere klasser og bestér af anparter pa 1 kr. eller multipla heraf.

Ingen anparter er tillagt serlige rettigheder.

Ovrige forpligtelser

Eventualforpligtelser

Selskabet har indgaet aftale med ECOVIS Danmark om administration af selskabet. Aftalen kan

opsiges med 3 maneders varsel. Forpligtigelsen udger 40 t.kr.

Herudover har selskabet ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre forpligtelser end det i

regnskabet anforte.
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Noter

Ejerforhold
Anpartskapitalen er pi 25.000.000 kr.
Hele anpartskapitalen gjes af pensionskasser tilknyttet PenSam og PenSam Liv forsikringsaktiesel skab.

Fordelingen er folgende:
- pensionskassen for sygehjlpere, beskaftigelsesvejledere, plejere og

plgj ehjemsassistenter 16.875.000
- pensionskassen for porterer 1.500.000
- pensionskassen for trafikfunktionzrer og amtsvejmaend m.fl. 375.000
- PenSam Liv forsikringsaktiesel skab 6.250.000

med hjemstedsadressen

Jorgen Knudsens Vej 2, 3520 Farum.






