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L edel sespategning
Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2014 for Sct. Pauli Invest Kiel ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af sel skabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2014.

L edel sesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerel se for de forhold beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Silkeborg, den 17/06/2015

Direktion

Michadel Skovbo Rasmussen
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalgjernei SCT. PAULI INVEST KIEL ApS
Pategning pa ar sregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for SCT. PAULI INVEST KIEL ApS for regnskabsaret 1. januar 2014 - 31.
december 2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

L edelsen 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 fel.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af voresrevision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med international e standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udfarer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vassentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opnarevisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte handlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdel se af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om |edel sens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Konklusion
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 2014 - 31. december 2014 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedr grende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion, henleder vi opmaaksomheden pa &rsregnskabets note 1. Det fremgar
heraf, at der er usikkerhed forbundet med malingen af selskabets jendomsportefalje.

Erkleeringer i henhold til anden lovgivning og gvrig regulering

Udtalelse om ledelsesber etningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest |edel sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillagg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattel se, at
oplysningerne i ledel sesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Horsens, 17/06/2015

Jesper Sand
Statsautoriseret revisor
Revisto Statsautoriseret Revisionspartnersel skab
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L edelsesberetning

Hovedaktiviteter

Selskabets formal er at gje udlgjningsgjendomme i Tyskland

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets ledel se anser arets resultat for tilfredsstillende. Der forventes et resultat pa samme niveau for det
kommende &r.

Selskabets ggendomme er vagdiansat iht. reglerne om indregning af aktiver til dagsveardi. Henset til de
senere ars uro pa ejendomsmarkedet vil der som felge heraf eksistere en generelle usikkerhed vedregrende
malingen af selskabets ejendomsportefelje. Dog vurderes det at nettorealisationsveardien af selskabets
gjendomme vil ligge pa niveau med den indarbejdede dagsvaadi.

Begivenheder efter regnskabets afslutning

Der er ikke efter regnskabsdrets afslutning indtruffet begivenheder, som har vassentligt indflydelse pa
bedgmmelsen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.

Anvendt regnskabspraksis

Den anvendte regnskabspraksis er uaandret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Arsrapporten aflamyges i euro. Hovedparten af selskabets transaktioner foretagesi euro hvorfor &rsrapporten
aflagyges i sel skabets funktionelle valuta.

| resultatopgerel sen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaardiregul eringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarel sen indregnes ligel edes alle omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnesi balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vaardi kan males pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaardi kan méles palideigt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterf@lgende males aktiver og forpligtel ser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over |gbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tillasg/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
aflaagges, og som be- eller afkradfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmaessige vaardi af materielleanlsagsaktiver gennemgas arligt for at afgere, om der er
indikation af vaardiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er tilfaddet
foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaadi.

Funktionel valuta og preaesentationsvaluta
Poster i arsrapporten, malesi den valuta, der benyttesi det primaare gkonomiske miljg, hvor virksomheden
opererer (funktionel valuta). Den funktionelle valuta for selskabet er Euro.

Resultatopger else

Bruttor esultat
Posten bruttoresultat omfatter Igje, driftsomkostninger pa jendomme samt administrations-omkostninger
m.v.

Finansielle poster

Finansielle indtaggter og omkostninger indregnesi resultatopgerel sen med de bel b, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaggter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved
finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedregrende vaardipapirer, gadd og
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transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tillasg og godtgerel se under
acontoskatteordningen m.v.

Skat af aretsresultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnesi resultatopgerel sen
med den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares il
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balance

M aterielle anlasgsaktiver
| nvesteringsejendommme optages til dagsveadi iht. &rsregnskabslovens § 38. Som felge heraf reguleres
savel gaddsforpligtelser som gjendomme Igbende til dagsveadi.

"Den &rlige vaadiregulering indregnes i resultatopgerel sen, opskrivningen indgar som reserve pa
egenkapitalen og reduceres og foragesi overensstemmelse med de arlige vaardiudsving. Eventuel skat
hensadtes under egenkapitlaen safremt det ma skannes at der vil blive realisereet skat ved salg.

Driftsmateriel og inventar males til kostpris med tillasg af foretagne opskrivninger og fradrag af
akkumulerede af skrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaardi efter afduttet brugstid. Der afskrives
ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffel sesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linesare afskrivninger af driftsmidler baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider:

Brugstid Restvaadi
Driftsmidler 7a 0%

Aktiver med en kostpris pa under kr. 12.300 pr. enhed indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen i
anskaffelsesdret.

Fortjeneste eller tab ved afhaandel se af materielle anlagysaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaardi pa sal gstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerel sen under af skrivninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender malestil amortiseret kostpris, der sasdvanligvis svarer til nominel vaadi. Vaadien
reduceres med nedskrivning til imgdegael se af forventede tab.

Udbytte
Foresl det udbytte vises som en saarskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse pa
tidspunktet for vedtagel se pa generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi 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 veardi af aktiver og
forpligtelser. | detilfadde, f.eks. vedrarende aktier, hvor opgerelse af skattevaardien kan foretages efter
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alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfersel sherettiget skattemasssigt underskud, malestil
den vaadi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtel ser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle
udskudte nettoskatteaktiver malestil nettorealisationsvaadi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vage gaddende, nar den udskudte skat forventes udl@st som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som falge af
andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerel sen.

Udskudt skat males pagrundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vage gaddende, ndr den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. For indevaaende ar er anvendt en
skattesats pa 30 %, idet selskabet er skattepligtig til Tyskland.

Gaddsforpligtelser

Finansielle forpligtel ser indregnes ved |anoptagel se til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem
provenuet og den nominelle vaadi indregnesi resultatopgerel sen over 1aneperioden.

Prioritetsgad d er sAledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgadd. For
obligationslan svarer amortiseret kostpristil en restgadd beregnet som lanets underliggende kontantvaardi pa
|noptagel sestidspunktet, reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af |anets kursregulering
pa optagel sestidspunktet.

Gaddi gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaadi.

Omregning af fremmed valuta

Tilgodehavender, gadd og andre monetaare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
malestil balancedagens valutakurs. Forskellen mellem bal ancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller gaddens opstéden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og
omkostninger.
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Resultatopgerelse 1. jan 2014 - 31. dec 2014

Note 2014
EUR
Bruttor @SUITAL ......ccoieieieeie e 137.788
Resultat af ordinaar primagr drift ......coceoeeeeieienee e 137.788
Dagsvaadiregulering af investeringsgiendomme ..........cccccecvveeviecennenn, 100.000
@vrige finansielle OMKOSININGEr .......cooviiiiieeee e -67.750
Ordinaert resultat far skat .......coccoeeeeiieecinieseee e 170.038
Ekstraordinaert resultat far skat .........ccooeveveieniniensseee e 170.038
SKat af ArELSTESUILAL .....cvcveeieeerereeeeee ettt -25.043
G Y= Y == UL - TR 144.995
Fordagtil resultatdisponering
OVEITAIT rESUITAL .......eeiveeieee e 144.995
[ AIT e 144.995

2013
EUR

111.390

111.390

0
-72.751

38.639

38.639
0
38.639

38.639
38.639
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Balance 31. december 2014

Aktiver

Grunde og bygninger
Materielle anlasgsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydel ser
Andre tilgodehavender
Periodeaf gramsningsposter

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger
Omsagningsaktiver i alt

F N LAY = | ST

Note 2014
EUR
1.868.000

1 1.868.000

1.868.000

8.015
0
3.463

11.478
10.779
22.257

1.890.257
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2013
EUR
1.768.000

1.768.000

1.768.000

1.825
36
1.605

3.466
6.438
9.904

1.777.904
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Balance 31. december 2014

Passiver

Registreret Kapital MV. ......cccoveiiiiiiiececsec e
ANArE IESEIVEL e
(@Y= a7 AR (=<0 | =

Egenkapital i @lt .......cceeiieeeee e

Hensodtel Se til UASKUAL SKAE ......eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeees

Hensatteforpligtelser i alt ......cccoooeveeeeee e

Gaad til DANKEN ..o
Gadd til tilknyttede virksomheder ..........ccocoveeiiniininreeee e

Anden gadd ..

Langfristede gaddsforpligtelser i alt .......ccoovveevicieciecece e,
Gadd til real KreditinSHtULer ..........cooveiieeeeee e

Anden gadd ..

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt .......ccceovveveevececece e,

Gaddsforpligtelser i alt .....ooovvvcieiie e

Passiver i alt
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Note 2014 2013
EUR EUR

16.775 16.775

0 100.287

247.646 2.364

2 264.421 119.426

58.472 33.429
58.472 33.429

1.022.948 1.041.120
507.204 507.477
10.320 23.677

3 1.540.472 1.572.274

18.000 17.000
8.892 21.775

26.892 92.775

1.567.364 1.625.049

1.890.257 1.777.904
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Noter

1. Materielle anlaegsaktiver i alt

Kostpris primo

Opskrivning til dagsvaardi pr. 1/1-2013
Op- nedskrivning i aret
Kostprisultimo

Af- og nedskrivning primo
Af- og nedskrivning ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo
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Grundeog
bygninger
Euro

1.625.024
142.976
100.000

1.868.000

0

0

1.868.000

Sel skabets g endomme er vaadiansat iht. reglerne om indregning af aktiver til dagsvaardi. Henset
til de senere &rs uro pa ejendomsmarkedet vil der som falge heraf eksistere en generelle

usikkerhed vedrarende malingen af sel skabets gjendomsportefalje. Dog vurderes det at

nettorealisationsvaardien af selskabets jendomme vil ligge pa niveau med den indarbejdede

dagsvaadi.

2. Egenkapital i alt

Sel skabskapital

Reserve for dagsveardi af
investeringsaktiver
Aretsresultat

. Overfert lalt pr.31/12

Pr. 1/1-2014 Ompraesentering resultat 2014
Euro. Euro. Euro.
16.775 0 0 16.775
100.287 -100.287 0 0
2.364 100.287 144.995 245.282
119.426 0 144,995 264.421

Egenkapital ultimo
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3. Langfristede gaddsforpligtelser i alt

Gadd i alt Afdrag naeste  Langfristet Restgadd

ultimo ar andel efter 5ar

EUR EUR EUR EUR

Pengeinstitutter 1.040.948 18.000 1.022.948 940.948
Gadd tilknyttede virksomheder 507.204 0 507.204 507.204
1.548.152 18.000 1530152  1.448.152

4. Oplysning om eventualforpligtelser

Koncernens danske selskaber hadter solidartisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
m.v. Koncernens danske sel skaber hadfter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af
udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og
kildeskatter kan medfere at sel skabets hadtelser udger et sterre bel gb.

5. Oplysning om pantsagtninger og sikker hedsstillelser

Til sikkerhed for gadd til pengeinstitutter, t.euro 1.022, er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmaessige vaadi pr. 31/12 2014 udger t.euro 1.868.
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