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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2019 for Vase, Norup & Griinberger A/S.

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 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vejle, den 28. maj 2020

Direktion:

Jesper Norup

Bestyrelse:

Peter Rahbek Vase Seren Rahbek Vase Dennis Hauschild Griinberger
Formand
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS ERKL/ARING OM UDVIDET GENNEMGANG
Til kapitalejerne i Vase, Norup & Griinberger A/S

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Vase, Norup & Griinberger A/S for regnskabsar-
et 1. januar - 31. december 2019, der omfatter resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklarings-
standard for sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af
arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
narmere beskrevet i afsnittet ”Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede bevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa 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 gere
dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planlaegger og udfarer
handlinger med henblik pa at opna begranset 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 udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde
vasentlig fejlinformation.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS ERKLARING OM UDVIDET GENNEMGANG

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kolding, den 28. maj 2020

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Peter Klgvborg
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne19692
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktivitet er at eje kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets resultatopggrelse for 2019 udviser et overskud efter skat pa DKK 20.915.546 og selskabets
balance pr. 31. december 2019 udviser en egenkapital pa DKK 181.290.877.

Der har i koncernens datter- samt associerede selskaber vaeret fokus pa at fa opfert ejendomsprojekter
til fremtidig drift eller salg, i stedet for fokus pa ren drift. | 2020 vil koncernen have mere fokus pa at
fa ren drift, men der vil fortsat vaere projekter under opfarsel.

Arets resultat anses for tilfredsstillende set i lyset af koncernens balancefordeling- og starrelsen heraf.
Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note 2019
kr.
INDTAGTER AF KAPITALANDELE........c.c.ciiiiiiiiiiiiiiiennee, 1 20.847.470
Andre driftsindtaegter.....ooviviiiiiiiiiiiiii i 0
Eksterne omKoStNiNGer....couiiiiiiiiiiiiiiiiii it ieiieiieeeaeen -106.265
DRIFTSRESULTAT ...utitiitiiiieieeieeeieeieeneeneeneeneenaanens 20.741.205
Finansielle indtagter.....ccooiiiiiiiiiiiiiii e 2 445,343
Finansielle omKoStNiNger......cccoveiiiiiiiiiiiniiiiiierenneenennees 3 -258.412
RESULTAT FOR SKAT ....itiiiiiiiiiiiiieneneeneeneeneeneeneeneanees 20.928.136
SKat af Arets reSUltat.......oeueuereeeeeeeieeieeeeeeeaereenenenanns 4 -12.590
ARETS RESULTAT ...cvuiiniiiiniieieieieieeteeteenenerenennennnns 20.915.546
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Foreslaet udbytte for regnskabsaret.........ocveveveerinininenenennnns 6.800.000
Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis
(1111 oo [ PP 20.847.470
Overfart resultat......coooeviiiiiiiiiiiii e, -6.731.924
N P PP 20.915.546

2018
tkr.

24.280

475
-203

24.552

116
-5.924

18.744

1.353

20.097

2.500

24.280
-6.683

20.097
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2019 2018

kr. tkr.
Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccoevviiviiiiiiinninann... 145.877.267 125.030
Andre kapitalandele.......coeiviiiiiiiiiiiiiiii 4.471.125 4.471
Finansielle anlaagsaktiver........c.cccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiienne.. 5 150.348.392 129.501
ANLZEGSAKTIVER.....cntitiitiitiitiiiieiieeeeeeeaeeneaneaneeness 150.348.392 129.501
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder....................... 2.055.242 1.359
Udskudt skatteaktivi....eeeeeerriniiriiiriiiiiiiriiiriieiieeieeneennees 1.569.145 1.569
Andre tilgodehavender........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 688.100 0
Tilgodehavende selskabsskat........cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn... 329.000 192
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag........c..ccevvvviiiinninnnn.. 1.385.413 0
Tilgodehavender........ccuiiiiiiiiiiiiiiiieieiei e eeneeaneens 6.026.900 3.120
ANdre Vardipapirer. ... e iei i i 0 305
Vardipapirer...cov i e a e 0 305
[ [ (=) P 31.378.995 34.211
OMSZETNINGSAKTIVER.......itiiiiiiiiiiiiieiieeneeneeneeneeneeenes 37.405.895 37.636

AKTIVER. ... 187.754.287 167.137
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

FA (5] ¢= 10| - | B PP
Reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis metode.................
Overfart overskud........c.ooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Foreslaet udbytte for regnskabsaret........ccvveveerinininenenennnnns
EGENKAPITAL ...oitiitiiiiiiieeie e e e ree e neeneenaaneas
Kortfristet del af langfristet gaeld......cccovviviiiiiiiiiiiiiin...
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser........ccccevvvevninnnnn.
Geeld til tilknyttede virksomheder.......ccooviiiiiiiiiiiiiiiiienin,
Selskabsskat......cvieiiiiiiiiiii e
Anden gaeld. oo e
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c.ccoovviiiiiiiiiiiiinnnn...
G/ZELDSFORPLIGTELSER.....c.ctiiiiiiiiiiiiiieneeieeneeneeneeenes
PASSIVER. ... .ottt e et e e e e e e e neenees

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Medarbejderforhold

Note 2019

kr.

500.000
115.692.554
58.298.323
6.800.000

6 181.290.877
7 3.045.000
47.631

1.912.438
1.369.319
89.022
6.463.410
6.463.410

187.754.287

10

10

2018
tkr.

500
94.845
65.030

2.500

162.875

3.148
35
989

0

90
4.262

4.262

167.137
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NOTER

Indtaegter af kapitalandele
Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder.....................

Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder.......................
Finansielle indtaegter i @vrigt......ccoovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeees

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder....................
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiinnnn...

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst............c.ceuenen.
Regulering skat vedrgrende tidligere ar...........coovveeienenennnnns
Regulering af udskudt skat........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiane.,

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2019....ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeiiieeeeeaannnnaens
Kostpris 31. december 2019.........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiennnn,

Opskrivninger 1. januar 2019, ....cciiiiiiiiiiiiiieiieerenneeeenaeens
Arets OpSKIVIINGEr ... .uieiiieiieiie e,
Opskrivninger 31. december 2019..........cciiviiiiiiiiiiiennnn..

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019......................

2019

kr.

20.847.470

20.847.470

117.115
328.228

445.343

9.362
249.050

258.412

-16.096
29.764
-1.078

12.590

Kapitalandele i

datter-
virksomheder

30.184.715
30.184.715

94.845.084
20.847.468

115.692.552

145.877.267

2018
tkr.
24.280

24.280

116

116

38
5.886

5.924

-192
-1.160

-1.353

Andre
kapitalandele

4.471.125
4.471.125

0
0
0

4.471.125

11

Note
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NOTER
Egenkapital
Reserve for
nettoopsk.
efter indre Foreslaet
veerdis Overfert  udbytte for
Aktiekapital metode overskud regnskabsaret I alt
Egenkapital 1. januar 2019...... 500.000 94.845.084 65.030.247 2.500.000162.875.331
Betalt udbytte..........cc.ceeueeine -2.500.000 -2.500.000
Forslag til resultatdisponering.. 20.847.470 -6.731.924 6.800.000 20.915.546
Egenkapital 31. december
2019, i 500.000 115.692.554 58.298.323 6.800.000 181.290.877
Langfristede gaeldsforpligtelser
31/12 2019 Afdrag Restgeld 31/12 2018 Kortfristet
geldi alt naste ar efter 5 ar geldi alt del primo
Geeldsbreve.......ccccevvvevnnennn.n. 3.045.000 3.045.000 0 3.148.000 3.148.000
3.045.000 3.045.000 0 3.148.000 3.148.000

Eventualposter mv.

Heeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger O tkr. pr. balancedagen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Anparter nom. 1.000 tkr. i Vestjydsk Holding ApS, hvis regnskabsmaessig vaerdi pr. 31.
december 2019 udger 119.031 tkr. er lagt til sikkerhed overfor Skjern Bank. Det samlede
udlan udger 0 tkr.

Medarbejderforhold
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:
1(2018: 1)

12

Note

10
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Vase, Norup & Griinberger A/S for 2019 er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regn-
skabsklasse C.

Resultatopggrelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Resultat af kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder

| selskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders resultat
efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill. Der indregnes
endvidere arets avancer pa salg af kapitalandele.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes
aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af finansielle anlaegsaktiver.

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

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger mv. Finansielle
indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

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

BALANCEN

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

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i balancen til den for-
holdsmaessige 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.

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

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

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

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Veaerdipapirer

Verdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og andre
veaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.
Ikke barsnoterede vaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.

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.

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. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
henholdsvis omsaetningsaktiver og geeld.

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, 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 udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser
Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



