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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2014 for
Vase & Norup Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores 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 vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vejle, den 2. juni 2015

Direktion

Jesper Norup Peter Rahbek Vase
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejerne i Vase & Norup Holding ApS
ERKLZERING OM UDVIDET GENNEMGANG AF ARSREGNSKABET

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Vase & Norup Holding ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, 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. Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang
i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard for sma virksomheder og FSR - danske
revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Dette kraever, at vi overholder revisorloven og FSR - danske revisorers etiske regler samt planlagger og
udferer handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet
og derudover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere
sikkerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespargsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede
supplerende handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Den udvidede gennemgang har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Pa grundlag af det udferte arbejde er det vores 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 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udvidede gennemgang af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kolding, den 2. juni 2015

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab

Peter Klgvborg
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandel i datterselskab.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Ledelsen har overfor selskabets kreditorer afgivet tilbagetraedelseserklaering vedrarende det til en hver
tid vaerende tilgodehave belgb hos selskabet, der pr. 31. december 2014 udger 315 tkr.

Selskabets pengeinstitut har endvidere overfor selskabet givet tilsagn om at ikke opsige deres
engagement med selskabet.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Vase & Norup Holding ApS for 2014 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Resultatopggrelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.
Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfslgende 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 opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Koncernregnskab
Der er ikke udarbejdet koncernregnskab, da koncernen opfylder fritagelsesbestemmelserne i arsregn-
skabslovens § 110 om regnskabsaflaeggelse for mindre koncerner.

RESULTATOPG@RELSEN

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
| selskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders resultat
efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtasgter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, samt tillaeg og
godtgarelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares 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 danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst, og med
fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Ved kegb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden. Mervaerdier i form af koncerngoodwill
afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over afskrivningsperioden,
der udger 5 ar.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre
vaerdi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre
vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det
omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomhedernes
underbalance.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser
Geeld er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note

INDTAGTER AF KAPITALANDELE.........c.cocciviiiiiiiiieanene.
Eksterne omKoStNiNGer....co.viiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eiieeeaees
DRIFTSRESULTAT....ceeiiiiii e e e
Finansielle omKoStNiNger.....covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeaeen 1
RESULTAT FOR SKAT ...t
Skat af Arets reSUltat. ... e eeereereieiieieeeie e eeeeneenenerennens 2

ARETS RESULTAT ...evuniiiieiineeiineeiineeiieeeieenineenneeenneennnss

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis

2014
kr.

8.077.791

-1.750

8.076.041

-66.176

8.009.865

-3.694

8.006.171

8.077.791
-71.620

8.006.171

2013
kr.

3.738.208

-3.000

3.735.208

43

3.735.165

0

3.735.165

3.738.208
-3.043

3.735.165
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BALANCE 31. DECEMBER
AKTIVER Note
Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccoovviiiiiiiiinninann...

Finansielle anlaegsaktiver.........ccccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinen, 3

ANLAGSAKTIVER ...

OMSAETNINGSAKTIVER. ..ottt

AKTIVER. ...
PASSIVER

ANPartskapital..o.ueeeereeieiieiiiiiiiiiiriii e enreereeenaeans
Reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis metode.................
Overfart overskud........cooeevieiiiiiiiiii i

EGENKAPITAL .....ooiiiiiiiiiiir 4

GaeldSDreve. ... ..vie i e
Langfristede gaeldsforpligtelser.........c.c.cceviiiiiiiiiiiiiinn.,

Geeld til pengeinstitutter......ocvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,
Geeld til tilknyttede selskaber.......cvveieiiiiiiiiiiiiiiiiinennnennn.
Anden gaeld. .o e
Kortfristede geaeldsforpligtelser............ccooiiiiiiiiiiiiiiinnnn,
G/ZELDSFORPLIGTELSER.....ccutitiiiiiiiieiieiieiieieeeeeeeneenennenns
PASSIVER. ... .ot et et et eeeeeaeeneaans

Oplysning om vaesentligste aktiviteter samt regnskabsmaes-
sige og skonomiske forhold 5

2014
kr.

15.887.634
15.887.634

15.887.634

0
0

0

15.887.634

125.000
14.698.405
-278.568

14.544.837

512.000
512.000

500.000
13.228
317.569
830.797
1.342.797

15.887.634

2013
kr.

7.809.843
7.809.843

7.809.843

7.712
7.712

7.712

7.817.555

125.000
6.620.614
-206.948

6.538.666

500.000
500.000

483.558
3.712
291.619
778.889
1.278.889

7.817.555
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NOTER
2014 2013 Note
kr. kr.
Finansielle omkostninger 1
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiinann... 66.176 43
66.176 43
Skat af arets resultat 2
Regulering skat vedrgrende tidligere ar........coovvevinienenennnnns 3.694 0
3.694 0
Finansielle anlaegsaktiver 3
Kapitalandele i
dattervirksomhe
er
Dagsvaerdi 1. JanUar 2014, cc.uueiiieiiiiitreieeeenneeeeneereannerennnesenasesonnssnnnes 1.189.229
Dagsvaerdi 31. december 2014.........ocuiitiiitieniieitieiteeneeanteeneeeneeaneeaneenn 1.189.229
Opskrivninger 1. Januar 2014 .....coiiiiiiitiiii et eiieietieeteieetaiaeeaanaeenns 6.620.614
Arets OPSKIIVIINGEL .. vuie it e e 8.077.791
Opskrivninger 31. december 2014........cocuiiiiiiiiiiiiiieiieiieeieeneeeneeanaes 14.698.405
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2014..........ccocviiiiiiiiiiiiiiiiennnennnnn. 15.887.634
Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Stemme- og
ejerandel
VSN Value ApS, Vejle..conininiiiiiiiniiniennnen. 15.887.635 8.077.791 100 %
Vestjydsk Holding ApS, Vejle........ccccevviinenen. 14.905.337 7.070.181 100 %
Vestjydsk Invest Il ApS, Vejle....ccoovvvviiininin, 1.883.452 -77.077 100 %
Vestjydsk Ejendomme ApS, Vejle.................. 13.169.883 1.883.057 100 %
Fredericia Ejendomme ApS, Vejle................. 149.945 69.945 60 %
Viaduktvej ApS, Vejle....ooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii, 1.384.579 1.304.579 60 %
Kapitalandele i associerede virksomheder (kr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Stemme- og
ejerandel
KTVN A/S, Vejle. i 4.751.649 1.751.649 40 %

A.D. Burchartsvej ApS, Vejle.....ccoovvviiiiinannin, 398.516 318.516 50 %
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NOTER
Egenkapital

Reserve for

nettoopsk.

efter indre

vaerdis Overfort
Anpartskapital metode overskud | alt

Egenkapital 1. januar 2014.......cccceevveennenn. 125.000 6.620.614 -206.948 6.538.666
Forslag til arets resultatdisponering........... 8.077.791 -71.620 8.006.171
Egenkapital 31. december 2014.............. 125.000 14.698.405 -278.568 14.544.837

Anpartskapitalen har ikke vaeret andret i de seneste 5 ar.

Oplysning om vaesentligste aktiviteter samt regnskabsmaessige og skonomiske forhold
Ledelsen har overfor selskabets kreditorer afgivet tilbagetraedelseserklaering vedrgrende det
til en hver tid vaerende tilgodehave belgb hos selskabet, der pr. 31. december 2014 udger 315
tkr.

Selskabets pengeinstitut har endvidere overfor selskabet givet tilsagn om at ikke opsige deres
engagement med selskabet.

11

Note



