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Hoved- og nogletal

I t.kr.

Resultatopgorelse: 2016 2015 2014 2013
Resultat af investeringsvirksomhed -45.381 184.181 314.002 -59.813
Resultat af primeer drift -49.537 182.148 312.141 -61.322
Resultat af finansielle poster -538 -17 -192.515 182.090
Arets resultat -56.654 178.968 119.626 120.768
Balance

Balancesum 2.516.713 2.496.619 2.186.641 1.975.901
Egenkapital 2.511.706 2.368.966 2.148.856 1.955.182
Nogletal i %

Afkastningsgrad -2,0% 7,3% 14,3% -3,1%
Egenkapitalens forrentning -2,3% 7,9% 5,8% 6,4%

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.

ATP Timberland Invest K/S - Arsropport 2016

2012
51.266
50.132

-36.248
13.884

1.804.081
1.803.577

2,8%
0,8%



Ledelsens beretning

Arets vigtigste begivenheder i ATP Timberland Invest
K/S

Resultatet for 2016 blev et underskud p& 56,7 mio. kr. Der
er i perioden realiseret administrationsomkostninger i for-
bindelse med selskabets investeringsvirksomhed pd 4,2
mio.kr. Resultatet anses for ikke at vaere tilfredsstillende og
ligger under forventningerne.

| lobet af 2016 har ATP revirkeret nye uafhaengige tredje-
partsveerdiansaettelser af de amerikanske skovaktiver.
Tredjepartsveerdianseettelser indeholder en reekke subjek-
tive skon, hvorved den enkelte valuars opfattelse kan have
stor betydning for dennes opgerelse af veerdi. Arets nega-
tive resultat kan hovedsageligt henferes til veerdiregulerin-
ger af de amerikanske skovaktiver

Den eksisterende portefelje bestdr af fire skovomrdader i
USA samt et i Queensland i Australien. Der er ikke foreta-
get nye skovinvesteringer eller afgivet nye tilsagn i 2016.

Ved udgangen af 2016 har selskabet investeringer med
en markedsveaerdi pé 2.488 mio. kr. ud af en samlet inve-
steringsramme pd& 10.000 mio. kr.

Hovedaktivitet

ATP Timberland Invest K/S’s (ATP TIM) hovedaktiviteter i
2016 har bestdet af forvaltning af eksisterende skove i por-
tefeljen samt vurdering af potentielle nye skovinvesteringer.

Udvikling i aktiviteterne og skonomiske forhold

Ved udgangen af 2016 ejer ATP TIM 37.000 hektar skov
i New York og 31.000 hektar i Wisconsin og 13.000 hek-
tar i Louisiana/Arkansas i USA. Herudover ejer ATP TIM
31,1 pct. af Hancock Queensland Plantations, der driver
204.000 hektar skovplantager i Queensland, Australien.

| takt med at ATP TIM’s skovforvaltere realiserer investe-
ringer gennem salg af ejiendomme og salg af treeprodukter,
returneres kapitalen til ATP TIM, som efterfelgende udlod-
der overskydende likviditet til investor (ATP).

Investorerne
ATP er som kommanditist eneste investor i ATP TIM.

Kapitalforhold og pengestremme

Ud af den samlede indskudsramme p& 10.000 mio. kr. har
investorerne i ATP TIM siden stiftelsen indskudt 2.760 mio.
kr. hvoraf 7.240 mio. kr. endnu ikke er trukket. Selskabets
investeringstilsagn er afgivet i USD. ATP TIM har mulighed
for at afgive nye tilsagn for 6.740 mio. kr. Der er reserveret
500 mio. kr. til ramme for valutaafregning med ATP.

Fra investoren til ATP TIM:

Indskudsramme 10.000 mio. kr.
Trukket i alt 2.760 mio. kr.
Resterende indskudsramme 7.240 mio. kr.

Finansielle risici
Der henvises til note 10 for en beskrivelse af de finansielle
risici som pdvirker selskabet.

Usikkerhed om indregning og mdling af vaerdien af in-
vesteringerne.

Selskabets investeringer er alle foretaget i ikke barsnotere-
de virksomheder. Der knytter sig derfor en seerlig usikker-
hed til indregning og mdling af dagsveerdien af de enkelte
investeringer. For naermere beskrivelse af indregningsme-
toder henvises til note 1 Anvendt regnskabspraksis samt
note 8 Oplysning om dagsveerdi.
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Ledelsens beretning

Figur 1: Skattebetalinger fordelt pa typer

Type
Stats- og andre lokalskatter 37,5%
Andre skatter 58,4%

Retningslinier for social ansvarlighed

ATP TIM’s investeringer foretages via skovforvaltere i
OECD eller EU lande. Social ansvarlighed og certificeret
skovdrift er en forudsaetning for en varig og god indtjening
og dermed bevarelse af investeringernes realveerdi.

For at sikre overensstemmelse med ATP’s principper for
social ansvarlighed, er det altid en forudseetning, at der
indgds en saerskilt aftale herom med skovforvalteren. Afta-
len indeholder blandt andet bestemmelser om overholdel-
se af love og regler, der er fastsat af nationale myndigheder
p& de markeder, hvor forvalteren arbejder, eller af interna-
tionale organisationer med Danmarks tiltraedelse.

Alle ATP TIM’s skove vil veere certificeret med FSC eller dre-
vet efter sammenlignelige standarder.

Maltal for kenssammensaetning

Selskabet er omfattet af ATP koncernens politik for mang-
foldighed og de fastsatte mdltal for kenssammensaetning.
For en yderligere beskrivelse heraf henvises der til rappor-
ten "Samfundsansvar i investeringer 2016”, som er tilgeen-
gelig pd www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter.

Samfundsansvar

ATP TIM udgver — som en del af ATP-koncernen - forret-
ningsdrevet samfundsansvar, hvilket betyder, at alle tiltag
skal medvirke til at realisere ATP’s hovedformdl: at sikre
nuveerende og fremtidige pensionister gkonomisk grund-
tryghed.

Figur 2: Skattebetalinger fordelt pé lande

Land
USA 20% 3,5 mio. kr.

ATP TIM’s skovinvestering tilstraebes drevet med storste
mulig hensyn til miljget og det samfund, som det befinder
sig i.

ATP tilmeldte sig i 2011 Extractive Industries Transparen-
cy Initiative (EITI), der blandt andet sgger at skabe gen-
nemsigtighed for skattebetalinger inden for udvindingsin-
dustrien.

ATP TIM har i forbindelse med de konkrete skovbrug inden-
for det sidste fulde regnskabsdr betalt 17,8 mio. kr. i skat,
hvoraf 6,6 mio. kr. vedrerer udbytteskat. Skattebetalinger-
ne fordeler sig jf. figur 1 og 2 ovenfor.

Nogle af skovene i USA er omfattet af nedsatte skattebeta-
linger pd grund af skovenes optagelse i staternes milje- og
offentlig adgangsprogrammer.

Der henvises til ATP Koncernens arsrapport for 2016, hvor
samfundsansvar er omtalt i ledelsesberetningen samt i
rapporten “Samfundsansvar i investeringer 2016”, som er
tilgeengelig p&d www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter.

Forventninger til 2017

| 2017 forventes der et resultat svarende til den lokale in-
flation +5 pct. for eksisterende skovinvesteringer. Skov-
forvalterne kan fortsat udnytte de eksisterende investe-
ringstilsagn til at foretage investeringer. De neermere
markedsmaessige omsteendigheder, herunder hvorndr in-
vesteringerne kan afheendes, er vanskelige at forudsige.
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Pdategninger

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en
godkendt arsrapporten for regnskabsdret 2016 for ATP retvisende redegorelse for de forhold, beretningen om-
Timberland Invest K/S. handler.

Arsropporten aflaegges i overensstemmelse med arsregn- Arsropporten indstilles til generalforsamlingens godken-
skabsloven. delse.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisen-
de billede aof selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabsdret 2016.

Hillerad, den 26. januar 2017

Direktion:
Ulrik Dan Weuder
direktor
Bestyrelse:
Bo Foged

bestyrelsesformand

Mia Line Byrk Tomas Krliger Andersen
bestyrelsesmedlem bestyrelsesmedlem
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Pdategninger

Til kapitalejeren i ATP Timberland Invest K/S

Pdategning pa arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for ATP Timberland Invest
K/S for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2016. Ars-
regnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Den udforte revision

Revisionen er udfert p& grundlag af Finanstilsynets be-
kendtgarelse om revisionens gennemfarelse i Arbejdsmar-
kedets Tillaegspension, Arbejdsmarkedets Erhvervssikring
og Lenmodtagernes Dyrtidsfond og efter internationale
standarder om revision. Dette kraever, at vi planlagger og
udferer revisionen for at opné hegj grad af sikkerhed for,
at drsregnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

Revisionen er udfgrt i henhold til den arbejdsdeling, der er
aftalt med ekstern revision, og har omfattet vurdering af
etablerede forretningsgange og interne kontroller, herun-
der den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet
mod rapporteringsprocesser og veaesentlige forretnings-
maessige risici. Ud fra veesentlighed og risiko har vi stik-
provevis efterprovet grundlaget for belob og gvrige oplys-
ninger i arsregnskabet. Revisionen har endvidere omfat-
tet vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmaessige skon er rime-
lige, samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Vi har deltaget i revisionen af de vaesentlige og risikofyldte
omrdder, og det er vores opfattelse, at det opndede revi-
sionsbevis er tilstraekkeligt, og egnet som grundlag for vo-
res konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange
og interne kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte
risikostyring, der er rettet mod selskabets rapporterings-
processer og vaesentlige forretningsmaessige risici, funge-
rer tilfredsstillende.

Det er tillige vores opfattelse, at drsregnskabet giver et ret-
visende billede af selskabets aktiver, passiver og finansiel-
le stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af sel-
skabets aktiviteter for regnskabsdret 2016 i overensstem-
melse med drsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlzest ledel-
sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger
i tilleeg til den udferte revision af &drsregnskabet.

Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysnin-
gerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet.

Hillered, den 26. januar 2017

Peter Jochimsen

revisionschef
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Pdategninger

Til kapitalejeren i ATP Timberland Invest K/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for ATP Timberland Invest
K/S for regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016, der omfat-
ter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisen-
de billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabséret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overens-
stemmelse med darsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standar-
der og krav er neermere beskrevet i revisionspétegningens
afsnit "Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. Vi
er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med inter-
nationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler)
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom
vi har opfyldt vores etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndaede re-
visionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vo-
res konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig
for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften; at op-

lyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er re-
levant; samt at udarbejde arsregnskabet pd 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af darsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om @rsregn-
skabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspdtegning med en konklusion. Hegj grad af sikker-
hed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med in-
ternationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fej-
linformation, ndr saddan findes. Fejlinformation kan opstda
som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske be-
slutninger, som regnskabsbrugerne treeffer p& grundlag aof
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vur-
deringer og opretholder professionel skepsis under revisio-
nen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fej-
linformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisi-
onshandlinger som reaktion pd disse risici samt op-
ndr revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke
at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.
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Pdategninger

. 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 inter-
ne kontrol.

e  Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt
af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige
skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbej-
det, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet
pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er pas-
sende, samt om der pd grundlag af det opnéede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl selskabets evne til
at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesent-
lig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere op-
maerksom pé& oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hvis
s@danne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisions-
bevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspdéteg-
ning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfo-
re, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e  Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og
indhold af drsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om drsregnskabet afspejler de underliggende trans-
aktioner og begivenheder p& en sédan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det
planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder even-
tuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer un-
der revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om darsregnskabet omfatter ikke ledelsesberet-
ningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed
om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af @rsregnskabet er det vores ansvar
at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om le-
delsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med drsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made sy-
nes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at le-
delsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet
og er udarbejdet i overensstemmelse med darsregnskabslo-
vens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledel-
sesberetningen.

Kebenhavn, den 26. januar 2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 33 96 35 56

Henrik Wellejus
statsautoriseret revisor

Kasper Bruhn Udam
statsautoriseret revisor
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I t. kr.
Note

Investeringsvirksomhed

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Valutaterminsforretninger

Resultat af Investeringsvirksomhed

Administrationsomkostninger

Resultat af primaer drift
Finansielle poster
Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger
Finansielle posteri alt
Resultat for skat

Udenlandsk skat

Arets resultat

Regnskab

2016 2015
-86.754 200.272
145.660 147.415

-104.287 -163.506
-45.381 184.181
-4.156 -2.033
-49.537 182.148
0 153

-538 -170

-538 -17
-50.075 182.131

-6.579 -3.163
-56.654 178.968
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I t. kr.
Note

AKTIVER

Anlzegsaktiver

Finansielle anleegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anleegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Valutaterminskontrakter
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiveri alt

PASSIVER

Egenkapital

Kommanditistens og komplementarens indskud
Overfort resultat

Udlodning til kommanditist og komplementar
Egenkapital i alt

Kortfristet geeld
Valutaterminsforretninger

Geeld til tilknyttede virksomheder
Kortfristet geeld i alt

Passiver i alt

Anvendt regnskabspraksis
Kategorier af finansielle instrumenter
Oplysning om dagsveerdi
Eventualaktiver

Finansielle risici

Eventual forpligtelser og andre skonomiske forpligtelser

Neertstdende parter
Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Regnskab

2016 2015
1.186.058 1.270.815
1.302.439 1.215.764
2.488.497 2.486.579
2.488.497 2.486.579

27.047 3.731

0 3.264

27.047 6.995
1.169 3.045
28.216 10.040
2.516.713 2.496.619
2.759.987 2.478.843
558.461 615.115
-806.744 -724.992
2.511.704 2.368.966
4.737 126.999

272 654
5.009 127.653
2.516.713 2.496.619
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I't. kr.

Kommanditistens og komplementars
indskud:

Egenkapital 1. januar 2016

Indbetaling af kommanditselskabskapital
Udlodning til kommanditist og
komplementar

Arets resultat

Egenkapital 31. december 2016

Egenkapital 1. januar 2015

Indbetaling af kommanditselskabskapital
Udlodning til kommanditist og

komplementar

Arets resultat

Egenkapital 31. december 2015

Kommandit-
selskabskapital

2.478.843
281.144

2.759.987

Kommandit-
selskabskapital

2.261.316
217.527

0
0

2.478.843

Regnskab

—
Udlodning til
Overfort kommanditist og
resultat komplementar I alt
615.115 -724.992 2.368.966
0 0 281.144
0 -81.752 -81.752
-56.654 0 -56.654
558.461 -806.744 2.511.704
Udlodning til
Overfort kommanditist og
resultat komplementar I alt
436.147 -548.607 2.148.856
0 0 217.527
0 -176.385 -176.385
178.968 0 178.968
615.115 -724.992 2.368.966
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Generelt

Arsrapporten for 2016 for ATP Timberland Invest K/S er af-
lagt i overensstemmelse med d&rsregnskabslovens bestem-
melser for store klasse C-virksomheder.

Der er jf. ARL § 11, stk. 3 foretaget tilpasninger af opstillin-
gen af resultatopgerelsen og balancen, samt benaevnelse
af regnskabsposter, sdledes at drsrapporten, efter ledel-
sens opfattelse, giver et retvisende billede af selskabets
saerlige aktiviteter.

Selskabet har iht. Arsregnskabslovens § 86, stk. 4 og § 112
undladt at udarbejde en pengestremsopgerelse samt kon-
cernregnskab, da selskabet indgdr i koncernpengestrems-
opgerelsen og koncernregnskabet for Arbejdsmarkedets
Tilleegspension.

Effekt af ny regnskabsregulering

/Endringerne til Arsregnskabslovens §38 har medfert, at
selskabet ikke laengere kan indregne investeringsaktiver til
dagsveerdi med vaerdiregulering over resultatopgerelsen.

Selskabet har derfor iht. ARL §37 stk. 5 valgt at indregne
og madle alle finansielle aktiver og forpligtelser i overens-
stemmelse med de internationale regnskabsstandarder
(IFRS) som godkendt af EU.

| overensstemmelse med dagsveaerdioptionen (valgt) i
IAS39 indregnes folgende aktiver til dagsveerdi over resul-
tatopgerelsen:

- Investeringer i associerede og tilknyttede virksom
heder.

Anvendelse af de internationale regnskabsstandarder for
finansielle aktiver og forpligtelser har ikke haft nogen effekt
pé indregning og mdling i forhold til tidligere @r, men alene
medfoert en aendring i omfanget af noteoplysninger.

@vrige endringer i Arsregnskobsloven er implementeret
uden at det har haft nogen effekt pda selskabets resultat,
balance og egenkapital.

Anvendt regnskabspraksis er i gvrigt usendret sammenlig-
net med darsrapporten 2015, men der er sket enkelte tilpas-
ninger i praesentationen af posterne i resultatopgerelsen

Regnskab

og balancen.

Andring i regnskabsmaessige skon

Indregning af kapitalandele i tilknyttede selskaber har i tid-
ligere regnskabsdr veeret baseret pa kvartalsvise opgarel-
ser sdledes at indregningen i drsrapporten omfattede pe-
rioden 1/10-30/9. | 2016 og fremadrettet modtages ma-
nedlige opgerelser og indregningen i arsrapporten 2016
omfatter derfor perioden 1/10 2015 - 30/11 2016 svarende
til at veerdireguleringen af tilknyttede virksomheder omfat-
ter resultatet i disse for 14 mdneder frem for 12 mdneder.
Effekten af aendringen i rapporteringsperioden udger en
merindtaegt i 2016 pd ca. 5 mio. kr. £ndringen pdvirker til-
svarende selskabet aktiver og egenkapital .

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige oskonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og ak-
tivets veerdi kan males pdlideligt.

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kost-
pris, dog mdles finansielle aktiver og forpligtelser ved for-
ste indregning til dagsvaerdi, hvilket typisk svarer til kost-
pris eksklusive direkte afholdte omkostninger. Efterfelgen-
de madles aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor.

Keb og salg af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes
i balancen pd& handelsdagen.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab
og risici, der fremkommer, inden drsrapporten afleegges,
og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede p& ba-
lancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de
indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb,
der vedrerer regnskabsdret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner
efter transaktionsdagens kurs. Investeringer, tilgodeha-
vender og geeld i fremmed valuta omregnes til danske kro-
ner efter balancedagens kurs. Realiserede og urealiserede
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valutakursavancer og -tab medtages i resultatopgerelsen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i ba-
lancen til dagsveerdi og mdles efterfalgende til dagsveerdi.
Modregning af positive og negative veerdier foretages ale-
ne, ndr selskabet har ret til og intention om at afregne flere
kontrakter samlet (dvs. differenceafregning).

De afledte finansielle instrumenter opfylder ikke betingel-
serne for behandling som sikringsinstrumenter, og anses
derfor som handelsbeholdning.

Terminstillaeag og dagsveerdireguleringer af de afledte fi-
nansielle instrumenter indregnes under resultat af investe-
ringsvirksomhed.

Valutaterminsforretninger er indgdet med ATP som mod-
part.

RESULTATOPGOQRELSE

Indtaegter af investeringsvirksomhed

Indteegter af kapitalandele i associerede og tilknyttede
virksomheder omfatter udbytter, realiserede og urealise-
rede veerdireguleringer af disse poster samt valutakursge-
vinster og -tab vedrerende transaktioner i fremmed valuta.

Administrationsomkostninger
| administrationsomkostninger indregnes omkostninger,
der er afholdt i aret forbundet med udferelsen af selska-
bets investeringsaktivitet. | administrationsomkostninger-
ne er indeholdt honorar til ATP for det administrationsar-
bejde, ATP udferer for selskabet.

Finansielle indteeger og omkostninger
Finansielle indteegter indeholder renter af likvide behold-
ninger.

Udenlandsk Skat
Kommanditselskabet er ikke selvsteendigt skattepligtigt,
idet kommanditselskabets resultat indgdr i kommanditi-

Regnskab

stens og komplementarens skattepligtige indkomst. Under
udenlandsk skat af &rets resultat indgdr udbytteskatter fra
udenlandske portefoljeselskaber.

BALANCE

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder
veerdianseettes til dagsveerdi pd balancedagen med lgben-
de indregning af dagsveerdireguleringer i resultatopgerel-
sen.

Veerdireguleringer indregnes over resultatopgerelsen idet
investeringer i kapitalandele i associerede og tilknyttede
virksomheder kategoriseres som “"dagsveerdi via resul-
tatopgerelsen”, under henvisning til dagsvaerdioptionen
(valgt) i IAS39.

Baggrunden for at veelge dagsvaerdioptionen er at selska-
bet konsekvent anlaegger en portefoljebetragtning i forbin-
delse med investeringerne. Portefeljen forvaltes og dens
performance evalueres i overensstemmelse med selska-
bets risikostyrings- og investeringsstrategi med udgangs-
punkt i dagsveerdien, der ogsé danner basis for den interne
rapportering til selskabets ledelse.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der ned-
skrives til imedegdelse af forventede tab efter en individuel
vurdering af tilgodehavender.

Geldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser mdles til nettorealisationsvaerdi.

Nogletal
De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nogletal er be-
regnet séledes:

Afkastningsgrad: Driftsresultat/samlede aktiver

Egenkapitalens forrentning: Arets resultat/gennemsnitlig
egenkapital.
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Regnskab

Dagsveerdireguleringer af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Dagsveerdireguleringer af kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi over resultatopgerelsen (valgt)

Dagsvaerdireguleringer af valutaterminskontrakter

Terminstilleeg vedr. valutaterminskontrakter
Finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til dagsveerdi over
resultatopgerelsen (handelsbeholdning)

Renteudgifter til tilknyttede virksomheder
Valutakursgevinster og -tab, likvide beholdninger

@vrige renteindteegter- og udgifter
Finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris

Valutaterminskontrakter er indgéet med ATP som modpart.

Honorar til Selskabets generalforsamlingsvalgte revisor:

Lovpligtig revision

Andre erklaeringer med sikkerhed
Skatteradgivning

Andre ydelser

I alt

Personaleomkostninger

2016 2015
-86.754 200.272
145.660 147.415
58.906 347.687
-54.539 -115.925
-49.748 -47.581

-104.287 -163.506
-25 -150

-514 153

0 -20

-538 -17

38 38

0 0

0 0

0 0

38 38

Direktionen bestar af Ulrik Dan Weuder, der tillige er ansat i ATP, der er ikke ovrige ansatte i selskabet. Der er ikke udbetalt

lon og vederlag til direktionen og bestyrelsen i 2016.

Overfort til egenkapitalen

Kostpris primo
Arets tilgang

Kostpris ultimo

Nettoopskrivninger primo
Arets veerdiregulering, netto

Nettoopskrivninger ultimo

Regnskabsmassig vardi ultimo

ATP Timberland Invest K/S - Arsropport 2016

-56.654 178.968
713.156 700.507
1.988 12.649
715.144 713.156
557.659 370.036
-86.745 187.623
470.914 557.659
1.186.058 1.270.815




Regnskab

—
I t. kr.
Navn Hjemsted Ejerandel Stemme andel Resultat* Egenkapital*
Upper Hudson Woodlands ATP, LP ** Delaware, USA 100% 100% - -
Northwoods ATP, LP ** Delaware, USA 100% 100% - -
Quachita, LP ** Delaware, USA 100% 100% - -
Wolf River ATP, LP ** Delaware, USA 100% 100% - -
ATP Woodlands GP, LLC Delaware, USA 100% 100% 56.945 1.295.607

* Ifolge senest offentliggjorte drsrapport.

**Selskabet er ikke forpligtet til at offentliggere en d@rsrapport, hvorfor der ikke er medtaget oplysninger om resultat og egenkapital.

2016 2015
Kostpris primo 860.439 858.009
Arets tilgang 0 2.430
Kostpris ultimo 860.439 860.439
Nettoopskrivninger primo 355.325 232.969
Aretes veerdiregulering, netto 86.675 122.356
Nettoopskrivninger ultimo 442.000 355.325
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 1.302.439 1.215.764
Navn Hjemsted Ejerandel Stemme andel Resultat* Egenkapital*
Hancock Queensland Plantations Pty Ltd. Victoria, 31% 31% 19.510 785.296

Australien

* Ifglge senest offentliggjorte drsrapport.
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Regnskab

I t.kr.

Valutaterminsforretninger

Finansielle aktiver indregnet til dagsveerdi via resultatopgerelsen (handelsforpligtelser)

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle aktiver indregnet til dagsveerdi via resultatopgerelsen (valgt)

Andre tilgodehavender
Likvide beholdninger

Finansielle aktiver afregnet til amortiseret kostpris

Valutaterminsforretninger

Finansielle forpligtelser indregnet til dagsveerdi via resultatopgerelsen (handelsforpligtelser)

Geeld til tilknyttede selskaber

Finansielle forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris

ATP Timberland Invest K/S - Arsropport 2016

2016 2015
27.047 3.731
27.047 3.731

1.186.058 1.270.815
1.802.439 1.215.764
2.488.497 2.486.579

0 3.264

1.169 3.045

1.169 6.309

4.737 126.999

4.737 126.999

272 654
272 654
18



Regnskab

—
I t.kr.
Noterede priser Observerbare input Ikke observerbare input
Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Aktiver 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - - - - 1.186.058 1.270.815
Kapitalandele i associerede virksomheder - - - - 1.302.439 1.215.764
Afledte finansielle instrumenter _ - 27.047 3.731 - -
I alt - - 27.047 3.731 2.488.497 2.486.579
Forpligtelser

Afledte finansielle instrumenter - - 4.737 126.999 - -
| alt - - 4.737 126.999 - -

Der ikke sket nogen overfarsler mellem niveau 1 og 2 i 2016 og 2015.

For finansielle instrumenter, der er malt til dagsveerdi ved brug af ikke observerbare inputdata (niveau 3) sammenszettes drets beveegelser

som falger:
Kapitalandele i tilknyttede Kapitalandele i associerede
virksomheder virksomheder

2016 2015 2016 2015
Balance pr. 01.01 1.270.815 1.070.543 1.215.764 1.090.978
Periodens realiserede /urealiserede gevinst eller tab
indregnet i resultatopgerelsen -86.745 187.623 86.675 122.356
Kob 1.988 12.649 0 2.430
Balance pr. 31.12 1.186.058 1.270.815 1.302.439 1.215.764
Tab/gevinst pd aktiver i behold -86.745 187.623 86.675 122.356

Tab og gevinster vedreorende niveau 3 er indregnet i resultatopgerelsen i indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder, og

indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

Fastsattelse af dagsveaerdien Anvendte
observerbare/
Dagsvaerdi Avendt uob-
hierarki veerdiansattelsesmetode serverbare input
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ' 3 Rapporteret dagsveerdi N/A
Kapitalandele i associerede virksomheder ' 3 Rapporteret dagsveerdi N/A
Tilbagediskontering ved
Valutaterminsforretninger 2 anvendelse af relevant Rentekurver

rentekurve

Dagsvaerdiernes folsomhed
overfor a&ndringer i
uobserverbare input

N/A

N/A

"Rapporteret dagsveerdi baseret pd modtaget rapportering fra relevante selskaber, hvor underliggende aktiver og forpligtelser
veaerdianseettes til dagsveerdi. | de tilfeelde, hvor rapporteringsdatoen afviger fra selskabets balancedato korrigeres for betydelige sendringer

i markedets observerbare inputs og de underliggende aktivers noterede priser.
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ATP TIM har indgdet et formelt samarbejde med udvalgte Carbon Credit
developers omkring opgerelse og salg af Carbon Credits pd udvalgte
amerikanske skove. Dette forventes pd sigt at have en positiv veaerdiind-
flydelse, men det vurderes pt. ikke muligt at estimere prisen og maeng-

Investerings- og markedsrisici

Det tilstraebes at opbygge en diversificeret portefalje af skovejendom-
me. Portefolijen soges sammensat gennem et begraenset antal skov-
forvaltere med forskellige strategier, der kun i mindre omfang har over-
lappende investeringsfokus. Diversifikation vil geografisk ske primaert i
OECD og EU medlemslande. Investeringerne seges spredt pd forskel-
lige skovsegmenter med fokus pad hovedomraderne softwoods og hard-
woods i plantagedrift og i naturskov.

Herudover vil der ske diversifikation af skovejendommene med forskellig
risikoprofil og investeringsstrategi. De forskellige risikoprofiler betyder,
at der investeres i modne markeder, i veekstmarkeder samt i omrdder,
der forst nu er ved at indtraede i de internationale skovmarkeder.

ATP TIM har valgt, at alle skovene skal veere FSC (Forest Stewardship
Council) certificeret (eller drevet efter sammenlignelige standarder) se-
nest to ar efter, at ATP TIM har anskaffet skoven.

Valutarisici

Selskabets valutarisici relaterer sig til investeringer foretaget i USD og
AUD. Udsving i valuta kan pdvirke resultatet og egenkapitalen og det
er derfor selskabets politik at afdeekke ekonomiske risici i andre valu-
taer end EUR.

Valutaafdeekningen sker ved indgdelser af valutaterminsforretninger.
Afdeekningen sker lebende pd basis af dagsveerdien af investeringerne.

Regnskab

den med tilstraekkelig sikkerhed til at indregne det pd balancen per 31.
december 2016. Det henfares til, at skovene skal gennemgd en detalje-
ret analyse, hvor niveauet for mulige carbon credits skal opgeres med
storre sikkerhed.

Renterisici

Der er ikke optaget fremmedfinansiering i selskabet, men der kan fore-
komme fremmedfinansiering i portefaljeselskaberne. Der vil sdledes
kunne veere en indirekte renterisiko, som kan pavirke fremtidige inve-
steringsresultater.

Kreditrisici
Selskabets kreditrisiko knytter sig til afledte finansielle instrumenter
med en positiv markedsveerdi, tilgodehavender og likvide beholdninger.
Den maksimale kreditrisiko uden at tage hejde for sikkerheder udger
28,2 mio. kr.

Likviditetsrisici
Likviditetsrisikoen er risikoen for at selskabet ikke kan opfylde sin kon-
traktlige forpligtelser pa grund af utilstreekkelig likviditet.

Selskabets resterende investeringstilsagn til portefoljeselskaber udger

0 mio. kr., mens investorernes resttilsagn udger 7.240 mio. kr. Komple-
mentarens kapitalgrundlag er fuldt indbetalt til komplementarselskabet,
mens kommanditisten er en anerkendt finansiel og institutionel investor,
som er underlagt Finanstilsynets tilsyn. Likviditetsrisikoen anses derfor
for at veere yderst beskeden.

Forfaldsanalyse

Anden geeld, leveranderer af varer og tjenesteydelser samt geeld til til-
knyttede virksomheder forfalder alle inden for et 1 ar bortset fra 150 t.kr.
som forfalder efter 20 dr.
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I t.kr.

Regnskab

| nedenstdende tabel opdeles afledte finansielle instrumenter efter kontraktligt forfaldstidspunkt inkl. renter.

2016

Valutaterminskontrakter, salg
Til- og med 3 mdneder

3 maneder til og med 1 ar

Fra 1 ar til og med 5 ar

Over 5 ar

I alt

2015

Valutaterminskontrakter, salg
Til- og med 3 mdneder

3 maneder til og med 1 ar

Fra 1 ar til og med 5 ar

Over 5 ar

I alt

Valutaterminskontrakter er indgadet med ATP som modpart.

Netto markeds- Positiv Negativ
Nominel vaerdi veerdi markedsvaerdi markedsveerdi
2.431.871 22.310 27.047 4.737
0 0 0 0
0 0 0 0
0 0 0 0
2.431.871 22.310 27.047 4.737
Netto markeds- Positiv Negativ
Nominel veerdi veerdi markedsveaerdi markedsveerdi
2.310.880 -123.268 3.731 126.999
0 0 0 0
0 0 0 0
0 0 0 0
2.310.880 -123.268 3.731 126.999
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Regnskab

I t.kr.

2016 2015

Registrerede investeringstilsagn 0 2.489

Som nezertstdende parter anses selskabets tilknyttede og associerede selskaber, selskabets direktion og bestyrelse og disses naertstdende
samt moderselskabet ATP og tilknyttede og associerede virksomheder til ATP.

Udover ind- og udbetalinger i henhold til kommanditselskabskontrakten har selskabet i 2016 haft felgende transaktioner med naertstdende
parter:

Dagsvaerdireguleringer
af valutaterminer og Management fee og

valutaterminstilleeg adm. omkostninger Tilgodehavende Geeld'
2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Arbejdsmarkedets Tillzegspension -104.287 -163.506 1.277 1.240 27.047 3.731 4.857 127.378
ATP TIM GP ApS 0 0 25 150 0 0 150 275

Valutaterminsforretninger afregnes pd markedsbaserede vilkadr, mens management fee og administrationsomkostninger afregnes pé
omkostningsdaekkende basis.

" Inkl. positiv / negativ markedsveerdi af valutaterminsforretninger
Bestemmende indflydelse
Arbejdsmarkedets Tilleegspension (ATP)

Kongens Vaenge 8 Ejer 100%
3400 Hillered

Arsrapporten indgdr i koncernregnskabet for ATP. Koncernregnskabet kan rekvireres pd www.atp.dk

Der er ikke truffet veesentlige begivenheder frem til offentliggerelsen af arsrapporten for 2016, der har indflydelse pé selskabets gkonomiske
stilling.
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