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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Adresse, postnr., by Neptunvej 1, 8600 Silkeborg

CVR-nr. 31889332

Direktion Henrik Saxtrup Sylvest

Revision Ernst & Young, Godkendt Revisionspartnerselskab

Sgren Frichs Vej 38 A, 8230 Abyhgj - Aarhus
Telefon +45 70 10 80 50
Telefax +4586 1576 33

Bankforbindelse Jyske Bank

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet bestar i at drive virksomhed som holdingselskab

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er indregnet udskudt skatteaktiv i selskabet med t.kr. 62 og t.kr. 23.182 i HEJK ApS-koncernen via indregnede
kapitalandele. Udnyttelsen heraf afhanger af positive resultater inden for en 3-5 arig periode. Det er ledelsens
vurdering, at det udskudte skatteaktiv kan udnyttes via positiv driftsindtjening i de kommende ar. Som fglge af
usikkerheder forbundet med fremtidige resultater vil der veere en vis usikkerhed ved malingen af det udskudte
skatteaktiv.

Selskabets har indregnet goodwill i associerede virksomheder pa t.kr. 24.653. Vardien er behaftet med en
betydelig usikkerhed, idet vaerdiansattelse heraf afhanger af de fremtidige resultater i HEJK ApS-koncernen.
Ledelsen forventer en vaesentlig forbedret driftsindtjening i de kommende ar i HEJK ApS-koncernen, og goodwill er
derfor fastholdt til kostpris.

Der henvises til note 3 for en yderligere omtale heraf.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2012 udviser et underskud pa kr. 5.263.405, og selskabets balance pr. 31.
december 2012 udviser en negativ egenkapital pa kr. 3.085.543.

Going concern:

Der henvises til note 2.

Begivenheder efter balancedagen
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet betydningsfulde haendelser.
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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012 for
Vandango Invest ApS.

Arsrapporten aflaeegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2012.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen omhand-
ler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Silkeborg, den 31. maj 2013

Direktionen:

Henrik Saxtrup Sylvest
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Til anpartshaverne i Vandango Invest ApS
Pategning pa &rsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Vandango Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012, der om-
fatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnska-
bet 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 ud-
arbejde et arsregnskab uden vasentlig 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 planlagger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed
for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregn-
skabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder en vurdering af risici for vaesentlig
fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revi-
sor intern kontrol, der er relevant 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 udtryk-
ke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere en vurdering
af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skeon er rimelige samt den
samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

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

Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion gor vi opmaerksom pa, at der er vaesentlig usikkerhed om selskabets evne til at
fortsaette driften. Vi henviser til note 2, hvori der redefgres for usikkerhed omkring det primaere pengeinstituts
tilsagn om forlaengelse af koncernens kreditfaciliteter. Det er ledelsens vurdering, at forlaengelsen imgdekommes,
hvorfor arsregnskabet er udarbejdet under forudsatning af virksomhedens fortsatte drift.

Endvidere skal vi henvise til note 3, hvor vasentlig usikkerhed ved indregning og maling af udskudt skatteaktiv,
kapitalandele i tilknyttede og accosierede virksomheder samt maling af goodwill beskrives.
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fortsat - Den uafhangige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i
tillaeg til den udferte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Aarhus, den 31. maj 2013
Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

Thomas Rosquist Andersen Lars Kruse
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Note

Resultatopggrelse for 1. januar - 31. december

Bruttotab

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

2012 2011
kr. kr.
-61.962 -28.465
-5.162.305 -5.577.305
1.732.757 1.734.310
1.805.895 1.815.130
-5.297.405 -5.686.590
-34.000 -29.300
-5.263.405 -5.657.290
-5.263.405 -5.657.290
-5.263.405 -5.657.290
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Note

Aktiver

Anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver
Anlaegsaktiver i alt

Omseaetningsaktiver

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Tilgodehavende selskabsskat

Udskudte skatteaktiver

Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Balance pr. 31. december

2012 2011
kr. kr.

19.478.826 24.735.131
15.019.200 15.019.200
34.498.026 39.754.331
34.498.026 39.754.331
353.313 353.313
10.000 0
62.000 28.000
425.313 381.313
105.807 291.727
531.120 673.040
35.029.146 40.427.371
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Note

Passiver
Egenkapital
Anpartskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Gealdsforpligtelser
Kreditinstitutter i gvrigt

Geeld til associerede virksomheder
Anden geeld

Kortfristede galdsforpligtelser
Gealdsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Balance pr. 31. december

2012 2011
kr. kr.

500.000 500.000
-3.585.543 1.771.862
-3.085.543 2.271.862
27.360.219 27.523.437

132.312 13.561
10.622.158 10.618.511
38.114.689 38.155.509
38.114.689 38.155.509
35.029.146 40.427.371
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Egenkapitalopggrelse

Overfort

(kr.) Anpartskapital resultat I alt

Saldo pr. 1/1 2011 500.000 9.633.839 10.133.839
Korrektion af fundamental fejl 0 -2.204.687 -2.204.687
Arets resultat, jf. resultatdisponering -5.657.290 -5.657.290
Egenkapital pr. 1/1 2012 500.000 2.366.862 2.866.862
Kapitalforhgjelse 0 -860.000 -860.000
Kapitalnedsattelse 0 -50.000 -50.000
Skat af egenkapitalbevagelser 66.000 66.000
Valutakursregulering 0 155.000 155.000
Arets resultat, jf. resultatdisponering -5.263.405 -5.263.405
Egenkapital pr. 31/12 2012 500.000 -3.585.543 -3.085.543
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vandango Invest ApS er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for
klasse B-virksomheder.

Fundamentale fejl

Selskabets ledelse har dog i forbindelse med udarbejdelsen af arsrapporten for 2012 konstateret, at arsrapporten
for 2011 indeholdt en fundamental fejl, idet negativ resultat- og kapitalandel i det associerede selskab HEJK ApS
ikke er indregnet til trods for, at Vandango Invest ApS kautionerer fuldt ud for HEJK ApS og dets datterselskaber.

Derudover er der foretaget a&ndring af regnskabsmaessig praesentation af koncerngoodwill, som tidligere har veeret
placeret som en szerskilt regnskabspost. | overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for funda-
mentale fejl er den belpbsmaessige effekt for korrektionen indregnet pa egenkapitalen primo, ligesom sammen-
ligningstallene for 2011 er reduceret med kr. 3.673.187. Ovenstdende andringer har medfert en reduktion af arets
resultati 2011 med kr. 1.388.515, ligesom den bogferte veaerdi af kapitalandele i associerede virksomheder og
egenkapitaleni 2011 er reduceret med kr. 3.673.187.

Rapporteringsvaluta
Arsregnskabet er aflagt i danske kroner.

Valutaomregning
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender, gald og andre monetare aktiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes til danske kroner ef-
ter balancedagens valutakurser. Realiserede og urealiserede valutakursgevinster og -tab indregnes i resultatopgg-
relsen under finansielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Indtaegter fra salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i nettoomsaetning pa tidspunktet for levering og risiko-
ens overgang, safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsatning males efter fradrag af alle former for afgivne rabatter. Ligeledes fratraekkes moms og afgifter mv.
opkravet pa vegne af tredjemand.

Bruttotab

Posterne nettoomseetning, vareforbrug, andre eksterne omkostninger og andre driftsindteegter er med henvisning
til arsregnskabslovens § 32 sammendraget til en regnskabspost benavnt bruttotab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende virksomhedens primaere aktivitet, der er afholdt i
arets Igb, herunder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer, ydelser pa
operationelle leasingkontrakter mv.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis - fortsat
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver
Af- og nedskrivninger omfatter af- og nedskrivninger pad immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Goodwill afskrives lineaert over den vurderede pkonomiske levetid, der fastsattes pa baggrund af ledelsens vurde-
ring inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger 10 ar, idet der er tale om strategisk
erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og dermed vurderes
afskrivningsperiode bedre at afspejle vaerdien af goodwill'en.

Den vurderede brugstid for immaterielle anleegsaktiver udger:

Brugstid

Goodwill 10 ar

Materielle anlaegsaktiver afskrives lineart over de enkelte aktivers forventede brugstid. Afskrivningsgrundlaget ud-
ger kostprisen og fradrag af forventet scrapveerdi.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Posten omfatter den forholdsmasssige andel af resultat efter skat i dattervirksomheder og associerede virksomhe-
der efter eliminering af interne avancer eller tab og fratrukket af- og nedskrivning pa goodwill og andre mervardier
pa erhvervelsestidspunktet.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regnskabsaret. Po-
sterne omfatter renteindtagter og -omkostninger, herunder fra tilknyttede og associerede virksomheder, deklarere-
de udbytter fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende andre vaerdipapirer og kapitalandele, transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser.

Skat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regulering af udskudt
skat. Arets skat indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til &rets resultat og i egenkapitalen
med den del, som kan henfgres transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder males efter den indre vardis metode til den forholds-
maessigt ejede andel af virksomhedernes egenkapital, med tillaeg af koncerngoodwill og koncerninterne tab og
fradrag af koncerninterne avancer og eventuel negativ goodwill. Kapitalandele i virksomheder med negativ indre
vardi males til kr. 0. Virksomhedens forholdsmaessige andel af en eventuel negativ egenkapital modregnes i tilgode-
havender hos kapitalandelen i det omfang det er uerholdeligt. Belgb herudover indregnes under posten hensatte for-
pligtelser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke underbalancen.

Nyerhvervede og solgte kapitalandele indregnes i arsregnskabet henholdsvis fra anskaffelsestidspunktet eller frem
til afstaelsestidspunktet.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden som beskrevet under virksomhedsovertagelser.

Verdiforringelse af anlaegsaktiver

Immaterielle og materielle anleegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder vur-
deres arligt for indikationer pa vaerdiforringelse. Safremt der er indikationer pa veerdiforringelse foretages nedskriv-
ningstest for hvert enkelt aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver der genererer uafhangige pengestremme. Akti-
verne nedskrives til genindvindingsvaerdien, som udggr den hgjeste veerdi af kapitalvaerdien og nettosalgsprisen
(genvindingspris), safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi. Nedskrivning pa en gruppe af aktiver
fordeles saledes, at der fgrst nedskrives pa goodwill og derefter forholdsmaessigt pa de gvrige aktiver.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vardi. Der foretages nedskriv-
ning til impdegaelse af tab baseret pa en objektiv indikation pa, at et tilgodehavende eller en gruppe af tilgodehaven-
der er vaerdiforringet. Nedskrivning foretages til nettorealisationsvaerdi, sdfremt denne er lavere end regn-
skabsmaessig veerdi.

Likvider
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Egenkapital
Foreslaet udbytte
Udbytte, som foreslds deklareret for regnskabsaret, praesenteres som en szerskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat

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

Hensattelse til udskudt skat beregnes efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mel-
lem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af aktiver og forpligtelser, bortset fra midlertidige forskelle, som
opstar pa anskaffelsestidspunktet for aktiver og forpligtelser, og som hverken pavirker resultat eller skattepligtige
indkomst, samt midlertidige forskelle pa skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere gael-
dende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver indregnes med den vardi,
som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser indenfor samme jurisdiktion.

Gealdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte trans-
aktionsomkostninger. Rentebaerende gaeld males efterfelgende til amortiseret kostpris opgjort pa basis af den effek-
tive rente. Laneomkostninger, herunder kurstab indregnes som finansieringsomkostninger i resultatopggrelsen over
lanets Ipbetid.

Andre galdsforpligtelser males til nettorealisationsvardien.

2. Usikkerhed om going concern

Selskabets fortsatte drift er afhangig af, at selskabets og HEJK ApS-koncernens nuvarende kreditfaciliteter kan
opretholdes, samt at HEJK ApS-koncernen kan opna en positiv driftsindtjening. Det er ledelsens forventning, at
HEJK ApS-koncernen opnar positiv driftsindtjening i 2013, samt at selskabets og HEJK ApS-koncernens bank-
forbindelse ved de arlige genforhandlinger forlaenger det nuvarende engagement. P3 denne baggrund er ars-
regnskabet aflagt under forudsetning af virksomhedens fortsatte drift.

3. Personaleomkostninger
Der er ikke udbetalt Ipnninger og gager i regnskabsaret.
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4. Kapitalandele i associerede virksomheder

(kr.)

Kostpris
Saldo pr. 1/1 2012
Kostpris pr. 31/12 2012

Opskrivninger
Saldo pr. 1/1 2012
Opskrivninger pr. 31/12 2012

Nedskrivninger

Andel af arets resultat
Egenkapitalreguleringer hos kapitalandele
Afskrivning af goodwill vedr. kapitalandele
Nedskrivninger pr. 31/12 2012

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31/12 2012

Noter

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

50.250.000
50.250.000

-25.514.869
-25.514.869

1.053.500
94.000

4.108.805
5.256.305

19.478.826

Den regnskabsmaessige vaerdi pa associerede virksomheder sammensattes af en andel af indre veerdi i de
associerede virksomheder pa t.kr. -5.174 og goodwill med en regnskabsmaessig vaerdi pa t.kr. 24.653.

Associerede virksomheder

Hjemsted

Ejerandel %

Neptunvej 1,
8600

HEJK ApS Silkeborg 50,00
5. Anpartskapital

2012 2011 2010 2009 2008

kr. kr. kr. kr. kr.
Anpartskapitalen har
udviklet sig saledes de
seneste 5 ar:
Saldo primo 500.000 500.000 125.000 125.000 125.000
Kapitalforhgjelse 0 0 375.000 0 0
Saldo ultimo 500.000 500.000 500.000 125.000 125.000

6. Sikkerhedsstillelser

Virksomheden har ikke stillet pant eller anden sikkerhed i aktiver pr. 31/12 2012.

12



Ell ERNST & YOUNG

Noter

7. Eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser

31/12 2012 31/12 2011
kr. kr.

Andre eventualforpligtelser:

Kautions- og garantiforpligtelser 91.612.336 114.546.000
91.612.336 114.546.000

Andre eventualforpligtigelser omfatter kautionsforpligtigelser for bankengagement i associeret virksomhed og dens
datterselskaber.
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