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VSP Il ApS

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december
2014 for VSP Il ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kage, den 3. juli 2015
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Den uafhangige revisors erklaringer

Til kapitalejerne i VSP Il ApS

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for VSP Il ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014,

der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance 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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi
har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt
planleegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er
uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afheenger af revisors vurdering,
herunder vurderingen af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevante for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede praesentation af
arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores afkraeftende konklusion.
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Den uafthangige revisors erkleringer

Forbehold

Grundlag for afkraeftende konklusion

Ledelsen har aflagt regnskabet under forudsaetning om fortsat drift. Som omtalt i arsregnskabets
note 1 er det en forudsaetning for selskabets fortsatte drift, at der tilfgres ny kapital eller
udvidelse af de nuvaerende kreditfaciliteter i takt med finansieringsbehovet. Selskabets ledelse
har igangvaerende forhandlinger med forskellige langivere og investorer. Disse forhandlinger er
endnu ikke afsluttet. Ledelsen har ikke kunnet sandsynliggere, at den ngdvendige kapital kan
fremskaffes, og vi er derfor ikke enig i ledelsens valg af at aflaegge arsregnskabet under
forudsaetning om fortsat drift. Efter vores opfattelse burde arsregnskabet aflaegges efter
realisationsprincippet, hvilket vil reducere arets resultat og egenkapital vaesentligt, pa grund af
usikkerhed i veerdiansaettelse af selskabets aktiver. Det har ikke vasret muligt at opgaere den
praecise indvirkning heraf pa arsregnskabet.

Afkraeftende konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet, som falge af betydeligheden af de forhold, der er
beskrevet i grundlaget for afkreeftende konklusion, ikke giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at generalforsamlingen ikke ber godkende arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest 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
arsregnskabet, dog er vi ikke enige i vurderingen af fortsat drift.

Kage, den 3. juli 2015

Addere Revision
statsautoriseret revisionspartnerselskab

Carl-Johan Juul-Jensen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter

Selskabets veesentligste aktivitet er erhvervelse og bygning af ejendomme til salg og
udlejning.

Arets udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat er et underskud pa kr. 7.035.010. Der henvises i gvrigt til resultatopgerelsen
for tiden 1. januar - 31. december 2014 og balancen pr. 31. december 2014.

Arets resultat vurderes af ledelsen som utilfredsstillende.

Selskabet har i perioden 2011 til 2012 investeret kraftig i grunde og bygninger i
lokalomradet, med henblik pa at fa etableret en sammenhaengende bymidte i Straby
Egede syd for Kage. Byggeriet af VSPII har veeret forsinket i flere omgange pa grund af
div. problemer med Totalentreprenaren, hvilket har resulteret i tabte lejeindteegter, aget
omkostninger og forsinkelser i de planlagte nye bygninger.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Som fglge af ovennaevnte, har det veeret sveert for selskabet at fa finansieret byggeriet,
med dog er der pr. ultimo juni 2015 hjemtaget realkreditlan, saledes at likviditeten er i
steerk bedring. Byggeriet er fuldt udlejet pr. 1.6.2015 og forsyner saledes selskabet med
Izbende likviditet.

Virksomhedens forventede udvikling

Selskabets fremtidige drift er sammenhasngende og giver overskud, men selskabet
forsager alligevel at saelge de opfarte bygninger — alternativt optage tillzegslan - il
konsolidering og deekning af geeld til moderselskabet.
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Anvendt regnskabspraksis 7

GENERELT

Arsregnskabet for VSP Il ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Regnskabsperioden sidste ar indeholder en regnskabsperiode pa 13 maneder.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til tidligere ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

Indteegter indregnes i resultatopgarelsen, i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna
arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt
tilbagefersler som fglge af eendrede regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har vaeret
indregnet i resultatopgarelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske ressourcer
vil fraga virksomheden, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostprisen og det nominelle belgb. :

Ved indregning og maling tages der hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.
RESULTATOPGQRELSEN

Nettoomseaetning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til kaber
har fundet sted inden arets udgang, og safremt indteegten kan opgeres palideligt og forventes

modtaget. Nettoomsaetningen indregnes med fradrag af eventuelle rabatter i forbindelse med
salget.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster, og
med fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede
selskaber indgar i acontoskatteordningen.

BALANCEN
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes ved farste maling til kostpris og reguleres herefter Igbende til
dagsveerdi. Regulering til dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Dagsveerdi opggres ud fra en maling baseret pa en afkastbaseret model. Vaerdien opggres med
baggrund i ejendommens forventede driftsafkast far renter og et forrentningskrav, der er fastsat
pa basis af det generelle renteniveau og individuelle forhold for den enkelte ejendom. De
individuelle forhold vedrgrer ejendommens beliggenhed, type, lejeres bonitet, vilkar i
lejekontrakter, ejiendommens anvendelsesmuligheder samt udbud og efterspgrgsel.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.
Veerdien reduceres med nedskrivning til imnedegaelse af forventede tab.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig
veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle
vedrarende ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse -
bortset fra ved virksomhedsovertagelser - er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have
effekt pa det regnskabsmeessige resultat eller den skattepligtige indkomst.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. | de
tilfeelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler,
males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser
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 indkomster.

Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet, i det omfang der er legal
modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Geaeldsforpligtelser
Finansielle forpligtelser vedrarene investeringsejendomme males til dagsveerdi.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel
veerdi.




Note

2 Skat af arets resultat

VSP Il ApS

Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Bruttotab

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Andre finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger, der hidrgrer fra tilknyttede
virksomheder

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

ARETS RESULTAT

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

Anvendelse i alt

10
2014 2012/13
kr. kr.
-1.917.235 6.649
-3.845.787 -1.000.000
48.104 0
-1.614.659 -348.595
-265 -16.320
-7.329.842 -1.358.266
294.832 89.908
-7.035.010 -1.268.358
-7.035.010 -1.268.358
-7.035.010 -1.268.358




Note

3

VSP Il ApS
Balance pr. 31. december

AKTIVER

Investeringsejendomme
Materielle anlagsaktiver i alt

ANLAEGSAKTIVER | ALT

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger
OMSATNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVERI ALT

11

2014 2012/13
kr. kr.
11.800.000 13.311.518
11.800.000 13.311.518
11.800.000 13.311.518
9.450 0
979.482 297.760
576.937 944.527
1.565.869 1.242.287
1.977.877 999.115
3.543.746 2.241.402
15.343.746 15.552.920




Note

VSP Il ApS

Balance pr. 31. december 12
PASSIVER
2014 2012/13
kr. kr.
Selskabskapital 80.000 80.000
Overfgrt resultat -8.303.368 -1.268.358
4 EGENKAPITALIALT -8.223.368 -1.188.358
Leverandarer af varer og tjenesteydelser 1.401.734 508.750
Geeld til tilknyttede virksomheder 19.584.407 16.196.528
Anden geeld 2.580.973 36.000
Kortfristet gaeld i alt 23.567.114 16.741.278
GALD I ALT 23.567.114 16.741.278
PASSIVER | ALT 15.343.746 15.552.920

5 Eventualposter, pantsaetninger og sikkerhedsstillelser




Noter

Note

VSP Il ApS

1 Seerlige oplysninger til arsregnskabet

Selskabet har igangveerende draftelser med forskellige langivere og investorer omkring

tilfgrelse af ny kapital eller udvidelse af de nuvaerende kreditfaciliteter i takt med

finansieringsbehovet. Der er pa tidspunkt for underskrift af regnskab endnu ikke afklaring
heraf. Det er ledelsens forventning at der opnas en aftale. Arsrapporten aflaegges derfor

under forudsaetning af fortsat drift.

2 Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

3 Investeringsejendomme

Selskabets investeringsejendomme er veerdireguleret til dagsveerdi pa baggrund af en
afkastbaseret model og under hensyntagen til forventede opfarelsesomkostninger. Det er
ledelsens opfattelse, at afkastprocenterne og driftsomkostningerne, som er anvendt i
afkastmodellerne, er realistiske i det nuveerende marked. Idet afkastsatsen bygger pa en
subjektiv vurdering er der usikkerhed omkring veerdien af selskabets

investeringsejendomme.

4 Egenkapital
Selskabskapital

Selskabskapital

Overfort resultat

Overfort resultat primo
Arets resultat

Egenkapital ultimo

13
2014 2012/13
kr. kr.

-294.832 -89.908
-294.832 -89.908
80.000 80.000
80.000 80.000
-1.268.358 0
-7.035.010 -1.268.358
-8.303.368 -1.268.358
-8.223.368 -1.188.358
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Noter 14

2014 2012/13
Note kr. kr.

5 Eventualposter, pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Eventualforpligtelser

Af den beholdninger star t.kr. 1.715 til sikkerhed for betaling af hovedentreprengr i
forbindelse med feerdiggerelse af byggeprojekt.

Sambeskatning

VSP Il ApS heefter solidarisk for den samlede skat af sambeskatningsindkomst samt
indeholdt udbytteskat og renter for alle de selskaber, der er omfattet af sambeskatningen,
indtil de er betalt tit SKAT. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter
kan medfere at selskabets haeftelse udger et storre belgb. Det samlede belab for skyldig
selskabsskat fremgar af arsrapporten for OLC Holding ApS, der er administrationsselskab i
forhold til sambeskatningen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for tredjemand er der afgivet falgende sikkerheder:

Ejerpantebrev i ejendom 10.500.000
Bogfart veerdi af ejendom 11.800.000



