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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt éarsrapporten for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2013 for Borsenbruecke Hamburg ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Sennichsen koncernens engagement med en raekke danske bankforbindelser er i forbindelse
med finanskrisen kommet 1 misligholdelse, bl.a. som folge af kraftigt stigende
rentemarginaler samt negativ udvikling i indgdede SWAP's. Efter et forhandlingsforlgb er
der primo 2014 indgéet en bankaftale med kredsen af danske banker. P4 baggrund heraf er
det vores opfattelse, at Sennichsen koncernen og selskabet vil have likviditetsmaessig
daekning til at udeve de forventede aktiviteter for 2014. Arsregnskabet for 2013 aflegges
derfor ud fra en forudseatning om fortsat drift.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabséret 1. januar - 31. december 2013.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerel-
se for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Senderborg, den 4. juni 2014
Direktion:

Olaf Sennichsen Kim-Olaf Sennichsen
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Den uafthaengige revisors erkleringer
Til kapitalejerne i Borsenbruecke Hamburg ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Borsenbruecke Hamburg ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2013.
Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 nedvendig for at
udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om éarsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisio-
nen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgiv-
ning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at opné hej grad af
sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysninger i ars-
regnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for ve-
sentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men
ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmassige sken er rimelige
samt den samlede prasentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede 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 finansielle
stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2013 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger
Supplerende oplysninger vedrorende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmerksomheden pé oplysningerne i note 1 under afsnittet
"Likviditet - fortsat drift", hvori ledelsen redeger for den indgéede bankaftale. Pa baggrund heraf, er det ledelsens
opfattelse at selskabet vil have likviditetsmassig dekning til at udeve de forventede aktiviteter for 2014 og
aflegger derfor arsregnskabet under forudsatning af fortsat drift.

Endvidere skal vi fremhave, at der under de nuvaerende markedsforhold er foreget usikkerhed ved opgerelse af
dagsvaerdien af selskabets investeringsejendomme, ligesom et eventuelt forceret salg vil kunne medfore
vaesentligt reducerede veardier i forhold til de indregnede dagsverdier af investeringsejendomme. Vi henviser til
omtale i note 1 under afsnittet "Maling af investeringsejendomme".
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Den uafthaengige revisors erkleringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlin-
ger i tilleg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aabenraa, den 4. juni 2014
KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Jon Midtgaard
statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens hovedaktivitet

Selskabets aktivitet er at drive virksomhed med erhvervelse og udlejning af ejendomme.
Ejendommene er beliggende i Hamburg.

Usikkerhed ved indregning eller méling

Vedrerende selskabets likviditetsforhold samt maling af investeringsejendomme til
dagsveerdi henvises til omtalen i note 1 "Regnskabsmeessige skeon og vurderinger".

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og ekonomiske forhold
Selskabet har realiseret et underskud pa - 1.036 tEUR i regnskabsaret.
I resultatet er indeholdt en negativ dagsverdiregulering af investeringsejendomme péa

-440 tEUR, idet selskabets investeringsejendom er reguleret til dagsverdi pr. 31. december
2013 pa 6.900 tEUR mod 7.340 tEUR sidste &r.

Finansielle instrumenter indgér i resultatet med - 288 tEUR, mens dagsverdiregulering af
finansielle instrumenter anvendt til sikring af renterisikoen er indregnet direkte pa
egenkapitalen med 234 tEUR.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Borsenbruecke Hamburg ApS for 2013 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt i EUR.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i1 fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferen-
cer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i re-
sultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetere poster i fremmed valuta omregnes til balanceda-
gens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgode-
havendets eller geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes
i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efter-
folgende til dagsveerdi.

Andringer 1 dagsverdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfyl-
der kriterierne for sikring af dagsvardien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse,
indregnes i resultatopgerelsen sammen med verdireguleringer vedrerende det sikrede aktiv
eller den sikrede forpligtelse.

Zndringer i dagsverdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfyl-
der betingelserne for sikring af fremtidige aktiver eller forpligtelser, indregnes 1 andre tilgo-
dehavender eller anden gaeld og i egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i ind-
regning af aktiver eller forpligtelser, overferes belgb, som tidligere er indregnet pa egenka-
pitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige
transaktion 1 indtegter eller omkostninger, overfores belegb, som tidligere er indregnet i
egenkapitalen, til resultatopgerelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatet.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes andringer 1 dagsverdi lebende i resultatopgerelsen.

Resultatopgerelse

Nettoomsatning

Nettoomsatning, som primert bestir af huslejeindtegter fra investeringsejendomme,
indregnes 1 resultatopgerelsen, séfremt indtegten kan opgeres pélideligt og forventes
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

modtaget. Nettoomsatningen opgeres ekskl. moms og med fradrag af rabatter m.v.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter driftsomkostninger til  udlejning af
investeringsejendomme og administration heraf.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter samt realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrerende transaktioner i fremmed valuta.

Skat af arets resultat

Selskabet indgér i sambeskatning med de evrige selskaber i Sennichsen-koncernen.

Det ultimative moderselskab Sennichsen Group ApS er administrationsselskab for
sambeskatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af selskabsskat med
skattemyndighederne.

Arets skat, som bestir af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte 1 egenkapitalen
med den del, der kan henfores til bevaegelser direkte i egenkapitalen.

Balance

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme maéles ved forste indregning til kostpris. Kostprisen omfatter
anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug.

Efter forste indregning males investeringsejedomme til dagsveerdi. De herved opstaede
reguleringer  fores i resultatopgerelsen  under "Dagsverdiregulering af
investeringsejendomme og finansielle forpligtelser".

Fortjeneste og tab ved athandelse af investeringsejendomme opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige verdi pa
salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under szerskilt post.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imgdegéelse af forventede
tab efter en individuel vurdering af tilgodehavender.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgransningsposter, aktiver

Periodeafgransningsposter, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter atholdte omkost-
ninger vedrerende efterfelgende regnskabsar.

Egenkapital - udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for éret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfaelde,
hvor opgerelse af skattevardien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males ud-
skudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af for-
pligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremferselsberettiget skattemassigt un-
derskud, males til den verdi, hvortil de forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i
skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for
samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoaktiver méles til nettorealisations-
veerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. £nd-
ring 1 udskudt skat som felge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Geldsforpligtelser

Til finansiering af investeringsejendomme anvender selskabet realkreditlan og l&n fra
pengeinstitutter.

Finansielle forpligtelser til realkredit- og pengeinstitutter, herunder afledte finansielle
instrumenter der anvendes til afdekning af renterisiko, méles ved ferste indregning til det
ved laneoptagelsen modtagne provenu. Efter forste indregning méles finansielle forpligtelser
til realkredit- og pengeinstitutter, herunder afledte finansielle instrumenter, til dagsveerdi
tilsvarende malingen af investeringsejendomme.

Andring af dagsvaerdien af de finansielle forpligtelser til realkredit- og pengeinstitutter,
indregnes 1 resultatopgerelsen under regnskabsposten "Dagsvardiregulering af

investeringsejendomme og finansielle forpligtelser".

Andre finansielle forpligtelser, herunder driftskreditter, leverandergeld, deposita, anden
geld m.v., males til amortiseret kostpris.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgransningsposter, passiver

Periodeafgransningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger
vedrerende indtaegter i de efterfolgende ar.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgorelse
Note 2013 2012
EUR tEUR

Nettoomsatning 378.604 394
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme og

finansielle forpligtelser -440.000 0
Andre eksterne omkostninger -59.230 -63
Bruttoresultat -120.626 331
Finansielle indteegter 294 0
Finansielle omkostninger 2 -697.151 -487
Ordinzert resultat for skat -817.483 -156
Skat af arets resultat -218.198 60
Arets resultat -1.035.681 -96
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat -1.035.681 -96

008637/ CW 11
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Balance

AKTIVER

Anlegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme

Anlegsaktiver i alt

Omsztningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

AKTIVERTALT

008637/ CW
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Note 2013 2012
EUR tEUR
1 6.900.000 7.340
6.900.000 7.340
3.177 6
7.640 8
4.357 17
0 301
15.174 332
3.353 2
18.527 334
6.918.527 7.674
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance
Note 2013 2012
EUR tEUR

PASSIVER
Egenkapital 3
Anpartskapital 16.763 17
Overfort resultat -1.147.317 -346
Egenkapital i alt -1.130.554 -329
Gzldsforpligtelser
Kortfristede geeldsforpligtelser
Kreditinstitutter 6.710.911 6.501
Geld til tilknyttede virksomheder 636.629 479
Anden geeld 4 701.541 1.023

8.049.081 8.003
PASSIVER I ALT 6.918.527 7.674
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v. 5
Pantsztninger og sikkerhedsstillelser 6
Ejerforhold 7
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Regnskabsmessige skon og vurderinger

Opgorelsen af den regnskabsmassige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser kraver
vurderinger, skon og forudstninger om fremtidige begivenheder. De foretagne skon og
forudsaetninger er baseret pa historiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer
forsvarlige efter omstendighederne, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige.
Forudsetninger kan vare ufuldstendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller
omstendigheder kan opsta.

Likviditetsforhold - fortsat drift

Selskabet indgér i Sennichsen koncernen, med Sennichsen Group ApS som ultimativt
moderselskab. Selskabet kautionerer for koncernselskabers geeld til kreditinstitutter og er
athaengig af koncernens fortsatte drift.

Sennichsen koncernens engagement med en raekke danske bankforbindelser er i forbindelse
med finanskrisen kommet i1 misligholdelse, bl.a. som felge af kraftigt stigende
rentemarginaler samt negativ udvikling i indgaede SWAP's. Dette skabte en foreget risiko
for koncernens fremtidige likviditet og deraf afledt usikkerhed om fortsat drift.

Efter et forhandlingsforleb er der primo 2014 indgéet en bankaftale med kredsen af danske
banker, hvis overordnede indhold er, at en raekke ejendomme salges i et kontrolleret forlgb.
Bankaftalen tager sit udgangspunkt i, at den daglige ledelse skal medvirke til salg eller
refinansiering af ejendommene.

Den indgéede bankaftale indebzerer, at koncernen med virkning fra henholdsvis 1. juni 2013
og 1. oktober 2013 og indtil 31. december 2015 har opnaet en reduceret rente samt en
afdragsprofil der matcher indtjeningen, med henblik pa at sege at sikre, at koncernen fér
likviditetsmaessig mulighed for at arbejde med frasalg/refinansiering i et kontrolleret forleb.

Bankaftalens rente- og afdragsvilkér indeberer séledes, at koncernen har mulighed for
likviditetsmaessig balance i perioden frem til bankaftalens udleb den 31. december 2015.

P& baggrund af den indgdede bankaftale, er det ledelsens opfattelse at koncernen og

selskabet vil have likviditetsmassig deekning til at udeve de forventede aktiviteter for 2014.
Arsregnskabet for 2013 afleegges derfor ud fra en forudsatning om fortsat drift.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Maling af investeringsejendomme

Selskabets investeringsejendomme er mélt til 6.900 tEUR., baseret pd en gennemsnitlig
afkastprocent pa 5,6 % (2012: 5,2 %). Investeringsejendomme er vurderet til den aktuelle
dagsveerdi med udgangspunkt i en afkastbaseret vaerdiansattelsesmodel. Driftsafkastet er
baseret pa folgende hovedelementer: Leje for det kommende ar fratrukket omkostninger til
vedligehold, administration og driftsomkostninger. Afkastprocenten fastsettes pa grundlag
af udviklingen i markedsforholdene for den enkelte ejendomstype og -beliggenhed,
erfaringer fra keob og salg af ejendomme m.v. Endvidere soges atkastprocenten lebende
understottet af eksterne vurderinger.

Maling af investeringsejendomme til dagsveaerdi indeholder vesentlige elementer af
ledelsesmaessige sken over de aktuelle markedsforhold. Under de nuveerende
markedsforhold er der imidlertid foreget usikkerhed ved vurdering af dagsverdien, ligesom
et forceret salg vil kunne medfere vaesentligt reducerede dagsverdier i forhold til de
indregnede dagsvardier pr. 31. december 2013.

2013 2012

EUR tEUR
Finansielle omkostninger
Renter tilknyttede virksomheder 8.933 21
Renter kreditinstitutter 399.949 210
Finansielle instrumenter 288.269 256

697.151 487
Egenkapital
Anparts- Overfort

EUR kapital resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2013 16.763 -346.102 -329.339
Overfort, jf. resultatdisponering 0 -1.035.681  -1.035.681
Regulering af finansielle instrumenter til dagsveardi 0 234.466 234.466
Egenkapital 31. december 2013 16.763  -1.147.317  -1.130.554

Anpartskapitalen er fordelt ligeligt p&d 125 anparter, og ingen anparter har sarlige
rettigheder.

Andre hensatte forpligtelser
Negativ dagsverdi af finansielle instrumenter indgar med - 688 tEUR (2012: -1.005 tEUR).
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Lejeforpligtelse

Selskabet har overfor lejer givet investeringstilsagn pa 100 tEUR, der af lejer kan anvendes i
2014 til indretning/ombygning af lejemal for selskabets regning.

Sambeskatning

Selskabet er sambeskattet med evrige selskaber i Sennichsen-koncernen. Som sambeskattet
selskab, der ikke er helejet, hafter selskabet begraenset og subsidiert for danske
selskabsskatter m.v. inden for sambeskatningskredsen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geld til kreditinstitutter, 4.485 tEUR, er der givet pant pd 4.500 tEUR i
investeringsejendomme, hvis regnskabsmeessige verdi pr. 31. december 2013 udger 6.900
tEUR. Herudover har selskabet afgivet transport i huslejeindtegter og -konto samt transport
i ejendommens forsikringer, deekkende brand-, vand- og stormskade.

Selskabet har udstedt pantebrev pa 1.950 tEUR, der giver pant i ovenstdende grunde og
bygninger til sikkerhed for mellemvaerende med kreditinstitutter.

Selskabet kautionerer for tilknyttede selskabers mellemvarende med kreditinstitutter.

Ejerforhold
Folgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5 % af stemmerne
eller minimum 5 % af anpartskapitalen:

Sennichsen Ejendomme A/S
Jernbanegade 38,1
6400 Segnderborg

Kim-Olaf Sennichsen

Hertug Hans Vej SA
6400 Segnderborg
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