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fortsat - Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

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

Usikkerhed ved indregning og maling

Vedrgrende selskabets likviditetsforhold samt tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, henvises til omtalen
i note 2 og note 3.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabet har realiseret et underskud pa - 153 tEUR i regnskabsaret.

Finansielle instrumenter indgar i resultatet med - 189 tEUR, mens dagsvardiregulering af finansielle instrumenter
anvendt til sikring af renterisikoen er indregnet direkte pa egenkapitalen med - 21 tEUR.

Begivenheder efter balancedagen

Efter balancedagen har selskabet afhandet ejendommen, og selskabet driver herefter ikke la&engere udlejning af
ejendomme. Ejendommen er solgt til bogfert veerdi pr. 31. december 2014 pa 6.900 tEUR.
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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 for
Borsenbruecke Hamburg ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2014.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Sgnderborg, den 18. juni 2015

Direktionen:

Olaf Sennichsen Kim-Olaf Sgnnichsen



EY

Building a better
working world

Den uafhangige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Borsenbruecke Hamburg ApS
Pategning pa &rsregnskabet

Vi er valgt med henblik pa at revidere arsregnskabet for Borsenbruecke Hamburg ApS for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2014, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

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 udfgrelsen af en revision i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Pa
grund af de forhold, der er beskrevet i grundlag for manglende konklusion, har vi imidlertid ikke veeret i stand til at
opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis, der kan danne grundlag for en konklusion.

Forbehold

Grundlag for manglende konklusion

Vi har ikke faet forelagt selskabets bilagsmateriale og har derfor ikke haft mulighed for at bekrafte eller afkraefte de
i drsregnskabet anfgrte tal. Som folge af disse forhold har vi ikke varet i stand til at fastleegge, om eventuelle
justeringer kunne vare anset for ngdvendige i relation til resultatopgerelsen, balancen, egenkapitalopggrelsen og
noterne.

Manglende konklusion

Pa grund af betydeligheden af det forhold, der er beskrevet i grundlaget for manglende konklusion, har vi ikke varet
i stand til at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis, der kan danne grundlag for en konklusion. Vi udtrykker
derfor ingen konklusion om arsregnskabet.

Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i regnskabet

Vi henleder opmaerksomheden pa oplysningerne i note 2, hvori ledelsen redeger for den indgdede bankaftale. P3
baggrund heraf, er det ledelsens opfattelse at selskabet vil have likviditetsmaessig daekning til at udgve de
forventede aktiviteter for 2015 og aflaegger derfor arsregnskabet under forudsaetning af fortsat drift. Som anfert i
note 2 er den likviditetsmaessige situation efter bankaftalens udlgb pr. 31. december 2015 uafklaret.

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. Vi har som fglge af det i forbeholdet anfgrte, ikke kunnet konstatere
om oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aabenraa, den 18. juni 2015
ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab

Jon Midtgaard
statsaut. revisor
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Note

Resultatopgerelse for 1. januar - 31. december

Nettoomseetning
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Resultat af primaer drift
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

2013

EUR
399.309 378.604
-163.159 -59.230
236.150 319.374
0 -440.000
236.150 -120.626
2 294
-392.886 -697.151
-156.734 -817.483
3.691 -218.198
-153.043 -1.035.681
-153.043 -1.035.681
-153.043 -1.035.681
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Note

Aktiver
Anlaegsaktiver
Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiveri alt

Omseatningsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Balance pr. 31. december

2014 2013
EUR EUR

6.900.000 6.900.000
6.900.000 6.900.000
6.900.000 6.900.000
28.703 3.177
7.640 7.640
120.906 4.359
518 0
157.767 15.176
0 3.353
157.767 18.529
7.057.767 6.918.529
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Note

Passiver
Egenkapital
Anpartskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Gealdsforpligtelser
Kreditinstitutter i gvrigt

Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geeld

Kortfristede galdsforpligtelser
Gealdsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Balance pr. 31. december

2014 2013
EUR EUR

16.763 16.763
-1.321.497 -1.147.317
-1.304.734 -1.130.554
7.010.329 6.710.911
614.544 636.629
737.628 701.543
8.362.501 8.049.083
8.362.501 8.049.083
7.057.767 6.918.529
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(EUR)

Egenkapital pr. 1/1 2014
Nettoregulering af sikringsinstrumenter
Arets resultat, jf. resultatdisponering

Egenkapital pr. 31/12 2014

Egenkapitalopgerelse

Overfort
Anpartskapital resultat I alt

16.763 -1.147.317 -1.130.554
-21.137 -21.137
-153.043 -153.043

16.763 -1.321.497 -1.304.734
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Borsenbruecke Hamburg ApS er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmel-
ser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Rapporteringsvaluta
Arsregnskabet er aflagt i euro, da virksomhedens vaesentligste transaktioner afregnes i euro.

Valutaomregning
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til euro efter transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender, geeld og andre monetare aktiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes til euro efter
balancedagens valutakurser. Realiserede og urealiserede valutakursgevinster og -tab indregnes i resultatopggrelsen
under finansielle indtaegter og omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males ved ferste indregning til kostpris. Efterfelgende males afledte finansielle in-
strumenter til dagsvaerdi. Positive og negative dagsverdier indregnes i andre tilgodehavender eller anden geeld.

Zndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er indgaet til og opfylder kriterierne for sikring af
dagsveerdien af indregnede aktiver eller forpligtelser indregnes i resultatopggrelsen sammen med &ndringer i dags-
vaerdien af det sikrede aktiv eller forpligtelse.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sik-
ringsinstrumenter, indregnes i resultatopggrelsen.

Investeringsejendomme og geld vedrgrende investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris. Efterfalgende males investeringsejendomme til
dagsvaerdi og arets veerdiregulering indregnes i resultatopgerelsen under posten dagsveerdirequlering af investe-
ringsejendomme. Dagsvaerdien opggres pa baggrund af de forventede fremtidige pengestremme for investerings-
ejendommen. Gald vedrgrende investeringsejendomme indregnes ligeledes til dagsveerdi med indregning af verdire-
guleringen i resultatopggrelsen under posten dagsverdirequlering af geeld vedrgrende investeringsejendomme.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Indtaegter, som primaert bestar af huslejeindtaegter fra investeringsejendomme, indregnes i nettoomsaetning
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.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende virksomhedens primaere aktivitet, der er afholdt i
arets Ipb, herunder driftsomkostninger til udlejning af investeringsejendomme og administration heraf.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regnskabsaret. Fi-
nansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursgevinster og-tab
vedrgrende transaktioner i fremmed valuta.

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.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Selskabet og de danske og udenlandske tilknyttede virksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat
fordeles mellem overskuds- og underskudsgivende danske og udenlandske selskaber i forhold til disses
skattepligtige indkomst (fuld fordeling).

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtggres som minimum i henhold til de geeldende satser for ren-
tegodtggrelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med restskat som maksimum betaler
et tillaeg i henhold til de geeldende satser for rentetillaeg til administrationsselskabet.

Balancen

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der foretages nedskriv-
ning til imgdegdelse af forventede tab efter en individuel vurdering af tilgodehavender.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter forudbetalte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

Likvider
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende skat 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 gaeldsmetode 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 resultatet eller den skatte-
pligtige indkomst, samt midlertidige forskelle pa skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill.

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

Gealdsforpligtelser
Til finansiering af investeringsejendomme anvender selskabet realkreditldn og Ian fra pengeinstitutter.

Finansielle forpligtelser til realkredit- og pengeinstitutter, males ved fgrste indregning til det ved Idneoptagelsen
modtagne provenu. Efter fgrste indregning males finansielle forpligtelser til realkredit- og pengeinstitutter til
dagsvaerdi tilsvarende malingen af investeringsejendomme.

Andre finansielle forpligtelser, herunder driftskreditter, leverandergaeld, deposita, anden gaeld m.v., males til
amortiseret kostpris.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne betalinger, som vedrgrer indteegter i
efterfglgende regnskabsar.
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Noter

2. Usikkerhed om going concern

Opgegrelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kraever vurderinger, skgn og
forudsatninger om fremtidige begivenheder. De foretagne skgn og forudsatninger er baseret pa historiske
erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige efter omsteendighederne, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige. Forudsatninger kan vere ufuldsteendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller
omstandigheder kan opsta.

Selskabet indgar i Sgnnichsen koncernen, med Sgnnichsen Group ApS som ultimativt moderselskab. Selskabet
kautionerer for koncernselskabers geeld til kreditinstitutter og er afhangig af koncernens fortsatte drift.

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

Efter et forhandlingsforlgb er der primo 2014 indgaet 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 indgdede bankaftale indebarer, 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 spge at sikre, at koncernen farlikviditetsmaessig mulighed for at arbejde med frasalg/refinansiering i et
kontrolleret forlgb.

Bankaftalens rente- og afdragsvilkar indebaerer saledes, at koncernen har mulighed for likviditetsmaessig balance i
perioden frem til bankaftalens udlgb den 31. december 2015. Den likviditetsmaessige situation efter bankaftalens
udlgb er uafklaret.

Pa baggrund af den indgaede bankaftale, er det ledelsens opfattelse at koncernen og selskabet vil have
likviditetsmaessig daekning til at udgve de forventede aktiviteter for 2015. Arsregnskabet for 2014 aflaegges derfor
ud fra en forudsatning om fortsat drift.

3. Usikkerhed om indregning og maling

Selskabet har tilgodehavender hos tilknyttede selskaber med 8 tEUR. Henset til Sgnnichsen koncernens finansielle
situation med samlede forpligtelser der overstiger aktiver, er der betydelig usikkerhed knyttet til tilknyttede
virksomheders betalingsevne.

11
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Noter
2014 2013
EUR EUR
4. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 0 8.933
Renteomkostninger i gvrigt 392.886 688.218
392.886 697.151
5. Skat af arets resultat
Arets requlering af udskudt skat -2.493 218.198
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -1.198 0
-3.691 218.198

6. Investeringsaktiver

Virksomheden udgver investeringsvirksomhed som hovedaktivitet gennem investering i udlejningsejendomme.
Investeringsaktiverne og de tilhgrende forpligtelser indregnes til dagsveerdi med verdiregulering over
resultatopgerelsen, jf. reglerne i arsregnskabslovens § 38.

Virksomhedens ejendom er vaerdiansat til 6.900 tEUR. Ejendommen er solgt efter balancedagen og den bogferte
verdi pr. 31. december 2014 modsvarer salgsvardien.

7. Anpartskapital
Anpartskapitalen er fordelt ligeligt pd 125 anparter, og ingen anparter har sarlige rettigheder.

8. Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter, 4.485 tEUR, er der givet pant pa 4.500 tEUR i investeringsejendomme,
hvis regnskabsmaessige verdi pr. 31. december 2014 udggr 6.900 tEUR. Herudover har selskabet afgivet transport
i huslejeindtaegter og -konto samt transport i ejendommens forsikringer, deekkende brand-, vand- og stormskade.

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

Selskabet kautionerer for tilknyttede selskabers mellemvaerende med kreditinstitutter.

12
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Noter

9. Eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser

Andre eventualforpligtelser:

Selskabet har overfor lejer givet investeringstilsagn pa 100 tEUR, der af lejer kan anvendes til
indretning/ombygning af lejemal for selskabets regning, heraf er anvendt 50 tEUR i 2014.

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

10. Neertstdende parter
Folgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5 % af anpartskapitalen:

Navn Bopeal/Hjemsted
Sennichsen Ejendomme A/S Jernbanegade 38,1 6400 Senderborg
Kim-Olaf Sgnnichsen Hertug Hans Vej 5A, 6400 Sgnderborg
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