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Wulff Holding ApS

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december
2015 for Wulff Holding ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar -

31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Losning, den 12. maj 2016

Direktion

Flemming Thygesen Wulff



Wulff Holding ApS

Den uafhaengige revisors erkleringer

Til kapitalejeren i Wulff Holding ApS
Pitegning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for Wulff Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 der

omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnska-
bet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk
revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at
opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor 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
omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere 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 tilstreekkeligt 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 finansi-
elle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.



Wulff Holding ApS

Den uafhaengige revisors erkleringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast 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.

Horsens, den 12. maj 2016

Roesgaard & Partners
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 25 80 20 63

Jens Roesgaard Lars Dam Ostergaard
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor



Wulff Holding ApS

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at virke som holdingselskab samt at forestd investerings- og finansieringsvirksomhed.

Udvikling i aret

Selskabets resultatopgerelse for 2015 udviser et overskud pa kr. 16.594.406, og selskabets balance pr. 31.
december 2015 udviser en egenkapital pa kr. 100.952.920.

Arets resultat anses for varende tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.



Wulff Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Wulff Holding ApS for 2015 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Selskabet har i henhold til arsregnskabslovens §110, stk. 1, undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I 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 méles pélideligt.

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
belob.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
aflegges, og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen
Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ikke er op-
lyst.

Bruttotab er et ssmmendrag af andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrerende verdipapirer,
gaeld og transaktioner 1 fremmed valuta samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen m.v.



Wulff Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

I virksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

I virksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmeessige andel af de associerede virksomheders
resultat efter skat efter eliminering af forholdsmassig andel af intern avance/tab.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgér i
konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgér fra konsolideringen.

Virksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager
virksomheder med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet
anvende dette underskud til nedsattelse af eget skattemeaessigt overskud.

Arets skat, der bestir af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat - herunder som folge af
@ndring i skattesats - indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og
direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen
Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder méles til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes indre vardi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af
urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller
negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder med regnskabsmeessig negativ indre veerdi males
til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, 1 det omfang tilgodehavendet er
uerholdeligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dekke en
underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder bindes som reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmeessige
veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede og associerede virksomheder, der forventes vedtaget
inden godkendelsen af arsrapporten for Wulff Holding ApS, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris.



Wulff Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Hvis der foreligger en objektiv indikation pé, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet, foretages
nedskrivning pa individuelt niveau.

Verdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der bestér af bersnoterede aktier og obligationer, males til dagsvaerdi pé ba-
lancedagen. Ikke-bersnoterede vaerdipapirer males til dagsverdi baseret pa beregnet kapitalverdi.

Selskabsskat og udskudt skat

Wulff Holding ApS overtager som administrationsselskab haftelsen for dattervirksomhedernes
selskabsskatter over for skattemyndighederne i takt med modtagelse af dattervirksomhedernes betaling af
sambeskatningsbidrag.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som "Tilgodehavende selskabs-
skat" eller "Skyldig selskabsskat".

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmeessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geldsforpligtelser

Geldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdi.



Wulff Holding ApS

Resultatopgorelse 1. januar - 31. december 2015

Note 2015 2014
kr. tkr.

Bruttotab (131.691) (108)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5 8.830.134 (118)
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 6 1.333.531 557
Finansielle indtagter 2 8.778.631 6.835
Finansielle omkostninger 3 (1.360.488) (1.490)
Resultat for skat 17.450.117 5.676
Skat af arets resultat 4 (855.711) (679)
Arets resultat 16.594.406 4.997
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode 920.789 0
Overfort resultat 15.673.617 4.997

16.594.406 4.997




Wulff Holding ApS 10
Balance 31. december 2015

Note 2015 2014

kr. tkr.

Aktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5 49.192.631 38.574
Kapitalandele i associerede virksomheder 6 2.836.399 1.753
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder 7 94.790 0
Finansielle anleegsaktiver 52.123.820 40.327
Anlaegsaktiver i alt 52.123.820 40.327
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 18.741.000 19.160
Andre tilgodehavender 2.557.854 2.430
Udskudt skatteaktiv 0 2.325
Selskabsskat 3.724.870 663
Tilgodehavender 25.023.724 24.578
Verdipapirer 37.592.371 65.787
Verdipapirer 37.592.371 65.787
Likvide beholdninger 33.468.945 394
Oms=tningsaktiver i alt 96.085.040 90.759
Aktiver i alt 148.208.860 131.086




Wulff Holding ApS

11

Balance 31. december 2015

Note 2015 2014
kr. t.kr.

Passiver
Selskabskapital 200.000 200
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode 920.789 0
Overfort resultat 99.832.131 83.549
Egenkapital 8 100.952.920 83.749
Hensattelser vedrerende kapitalandele i
tilknyttede virksomheder 9 0 309
Hensatte forpligtelser i alt 0 309
Bankgzld 37.460.890 38.621
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 50.000 60
Geld til tilknyttede virksomheder 7.934.155 8.261
Selskabsskat 1.772.453 0
Anden geeld 38.442 86
Kortfristede gaeldsforpligtelser 47.255.940 47.028
Gezldsforpligtelser i alt 47.255.940 47.028
Passiver i alt 148.208.860 131.086
Usikkerhed ved indregning og méling 1
Eventualposter mv. 10

Pantseatninger og sikkerhedsstillelser 11
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Egenkapitalopgerelse
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den
Selskabs- indre verdis Overfort
kapital metode resultat I alt

Egenkapital 1. januar 2015 200.000 0 83.549.326 83.749.326
Valutakursregulering 0 0 (12.427) (12.427)
Ovrige egenkapitalbevagelser 0 0 621.615 621.615
Arets resultat 0 920.789 15.673.617 16.594.406
Egenkapital 31. december 2015 200.000 920.789 99.832.131 100.952.920




Wulff Holding ApS 13

Noter til Arsrapporten

1 Usikkerhed ved indregning og méling

Kapitalandelen i Wulff Investor S.L., Spanien er indregnet til indre veerdi. Selskabets vaesentligste aktiv er
investeringsejendomme, som er indregnet til forventede salgspriser i det nuverende marked. Der kan vare
usikkerhed forbundet med malingen heraf.

2015 2014
kr. tkr.
2 Finansielle indtaegter
Renteindtegter fra tilknyttede virksomheder 476.784 2.122
Andre finansielle indtaegter 8.301.847 4.713
8.778.631 6.835
3 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 280.804 344
Andre finansielle omkostninger 1.079.684 1.146
1.360.488 1.490
4 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat (1.459.611) (214)
Arets udskudte skat 2.325.000 888
Regulering af skat vedrerende tidligere ar (9.678) 5

855.711 679
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Noter til Arsrapporten

2015 2014
kr. tkr.
5 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2015 11.057.437 11.071
Tilgang i arets lab 4.550.000 0
Afgang i arets lgb 0 (14)
Kostpris 31. december 2015 15.607.437 11.057
Verdireguleringer 1. januar 2015 (10.105.746) (7.331)
Arets afgang 0 567
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi (12.427) (56)
Arets resultat 8.830.134 (1.258)
Udbytte (700.000) (500)
Ovrige egenkapitalbeveagelser, netto 622.429 (1.527)
Kapitalandele med negativ indre verdi nedskrevet over tilgodehavender 34.950.804 37.313
Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfort til hensatte forpligtelser 0 309
Veardireguleringer 31. december 2015 33.585.194 27.517
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2015 49.192.631 38.574
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig séledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted ejerandel  Egenkapital Arets resultat
CSK GmbH Harrislee Tyskland 100 % 1.769.179 26.902
Nordtrafik Hjerring A/S i
likvidation Lesning 100 % 6.297.985 280.820
CSK Leasing A/S Losning 100 %  14.213.566 3.451.492
Wulff Investor S.L. Spanien 100 % 0 1.806.959
Multitech Sp. z.0.0. Polen 90 % 1.151.557 (62.687)
Vagn Erik Hvid A/S Padborg 67 % 2.980.993 851.637
Tradecity Kolding A/S Kolding 63 % 22.336.425 1.871.505
Bright Energy ApS Losning 55 % 0 403.541
Rail Lights Components ApS  Lgsning 100 % 156.083 106.083
Wulff Ejendomme A/S Losning 10 % 286.843 93.882

49.192.631 8.830.134
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Noter til Arsrapporten

2015 2014
kr. tkr.
6 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2015 750.000 549
Kostpris 31. december 2015 750.000 549
Verdireguleringer 1. januar 2015 1.203.682 794
Arets resultat 1.133.531 1.110
Udbytte til moderselskabet (250.000) (700)
@vrige egenkapitalbeveagelser, netto (814) 0
Veardireguleringer 31. december 2015 2.086.399 1.204
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2015 2.836.399 1.753
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Stemme- og

Navn Hjemsted ejerandel Egenkapital  Arets resultat
JP & Co. A/S Hedensted 50 % 1.827.715 1.017.334
Truelink A/S Kolding 33 % 1.008.684 316.197

2.836.399 1.333.531
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Noter til arsrapporten

7 Finansielle anlaegsaktiver

Tilgodehaven-

der i tilknytte-

de virksomhe-

der

Kostpris 1. januar 2015 500.000
Kostpris 31. december 2015 500.000
Nedskrivninger 1. januar 2015 500.000
Tilbageforsel af nedskrivninger (94.790)
Nedskrivninger 31. december 2015 405210
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2015 94.790

8 Egenkapital

Selskabskapitalen bestar af 2.000 anparter a4 nominelt kr. 100. Ingen anparter er tillagt serlige rettigheder.
Der har ikke veret 2endringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.

2015 2014
kr. tkr.
9 Henszttelser vedrerende kapitalandele i
tilknyttede virksomheder
Saldo 1. januar 2015 308.751 618
Anvendt i aret (308.751) (309)
Saldo ultimo 31. december 2015 0 309

Hensettelser vedrerende kapitalandele i tilknyttede virksomheder vedrerer virksomhed Bright Energy
ApS. Hensettelsen vedrerer negativ indre vaerdi i de tilknyttede virksomheder.
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Noter til Arsrapporten

10 Eventualposter mv.

11

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med evrige danske tilknyttede virksomheder, og
haefter solidarisk med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat for indkomstaret 2013
og frem samt for kildeskat pd udbytter, renter og royalties, som forfalder til betaling 1. juli 2012 eller
senere.

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for selskabets bankengagement er stillet sikkerhedsdepoter af verdipapirer og
bankindestdender med en regnskabsmassig veerdi pr. 31. december 2015 pa 71.054 tkr. tillige med
kapitalandele i tilknyttede virksomheder, Wulff Investor S.L., Spanien, CSK Leasing A/S samt Tradecity
Kolding A/S, Danmark, der tilsammen har en regnskabsmaessig vaerdi pr. 31.december 2015 péd 36.549
t.kr.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor CSK GmbH's, CSK Leasing A/S', Nordtrafik Hjerring
A/S', Wulff Ejendomme A/S', Wulff Investor S.L.'s, Vagn Erik Hvid A/S' samt JP & Co. A/S's

mellemvarende med pengeinstituttet. Derudover er der afgivet kaution for tredjemand for 70.000 EUR.

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor Wulff Ejendomme A/S's geld til Nykredit, der pr. 31.
december 2015 udger 22.855 t.kr.

Selskabet har afgivet statteerkleering overfor den tilknyttede virksomhed Bright Energy ApS.
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