NORDIC TRUSTEE

To the Bondholders in:

ISIN: DK0030348602
7.00 per cent HeSaLight A/S Senior Secured Bond Issue 2014/2019

Copenhagen, 22 March 2017

Information to Bondholders

Nordic Trustee A/S acts as bond trustee (the “Bond Trustee”) for the bond issue “7.00 per cent HeSal.ight
A/S Senior Secured Bond Issue 2014/2019”, ISIN DK0030348602 (the “Bond Issue”) issued by
HeSaLight A/S (the “Issuer”) pursuant to the bond agreement dated 14 December 2014 (the “Bond
Agreement”), between the Issuer and the Bond Trustee.

As previously informed in Notice dated 27 February 2017, the estate has further sold assets of the Issuer
on behalf of the Bondholders as part of the Floating Charge held by the Bond Trustee on behalf of the
Bondholders. The Bond Trustee is still awaiting financial accounts from the estate with costs and proceeds
from the sale.

The administrator of the estate has sent Cirkularbeskrivelse nr. 4 (Attachment 1) to all creditors informing
them of the possible claims towards management, accountant and possible other advisers that can lead to
any potential proceeds for the estate. In addition, the administrator of the estate has informed all creditors
that the estate has received an offer for further funding directly from the major individual Bondholders.
The funding proposal effectively means that a negative result for the estate will be covered the major
individual Bondholders and a positive result, will be distributed on a principle of 80% to the major
individual Bondholders and 20% to the estate.

If any individual Bondholders want more information about participating in funding of the estate on
similar terms or better terms they can contact the administrator of the estate Henrik Selchau Poulsen,
Partner at Bruun & Hjejle before April 12 2017,

The Bond Trustee will continue to monitor the development in the bankruptcy process.

For questions to the Bond Trustee please contact Jacob Arenander, CEO Denmark (email:
arenander(@nordictrustee.com)
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Nordic Trustee A/S Advokatpartnerselskab
Weidekampsgade 14 Norregade 21

2300 Kgbenhavn S 1165 Kobenhavn K
Att: Jacob Arenander, Arenander @nordictrustee.com Telefon 3334 50 00

hsp@bruunhjejle.dk
Ref 2810845

21. marts 2017

CIRKULZAZRESKRIVELSE NR. 4

Bo nr. SKS 11-1232/2016 - CVR-nr. 32157823 - HeSaLight A/S under konkurs,
Lykkegéardsvej 9, 4000 Roskilde

Som kurator i ovennavnte konkursbo sender jeg vedlagt statusoversigt og redegerelse i med-
for af konkurslovens § 125, stk. 2.

Séfremt du matte have kendskab til eventuelt omstadelige dispositioner, der ikke er nzvnt i

redegorelsen, eller i pvrigt kan supplere med viden om andre forhold, der kan have betydning
for bobehandlingen, horer jeg gerne fra dig.

Med venlig hilsen

/e

Henrik Selchau Poulsen
Partner

Dok 2049326
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STAMOPLYSNINGER

Adresse: Lykkegérdsvej 9
4000 Roskilde
CVR-nr.: 32157823
Direktor: Lars Norholt
Ejerkreds: Pechrica Holding ApS (5 %)

Hesalight Holding ApS (95 %)

Bestyrelse: Martin Kent Gyldholm Nielsen (5. januar 2012 til 18. novem-
ber 2016)
Lars Norholt (20. november 2012 til 18. november 2016)
Niels-Ole Nargaard Mikkelsen (16. november 2015 til 28.

juni 2016)
Lars Christian Jergensen (20. september 2012 til 12. septem-
ber 2016)

Seneste regnskab: 1. januar til 31. december 2015

Revisor: KPMG P/S

Fristdag: 2. november 2016

Dekretdag: 18. november 2016

Offentliggerelse i 22, november 2016

Statstidende:
OVRIGE OPLYSNINGER

Konkurskarantzene: Det indstilles, at der indledes sag om konkurskarantene mod
Lars Ngrholt.

A conto honorar: Der er ikke sggt om godkendelse af & conto honorar.
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Dividendeskon: Det er endnu for tidligt at ansld en mulig dividende. Det er en
forudszetning for at opné nogen form for dividende til de an-
meldte krav, at der stilles yderligere sikkerhed for den fremti-
dige konkursbehandling.

Safremt en sddan sikkerhed stilles, athaenger en eventuel di-
vidende af resultatet af kurators videre undersggelser, videre
arbejde med de koncerninterne krav, udfaldet af den af boet
anlagte retssag vedrgrende ledelsesansvar samt kurators gv-
rige arbejde med yderligere mulige krav.

Der er tidligere sendt oversigt over konkursboets aktiver og passiver efter konkurslovens § 125,
stk. 1, den 9. december 2016, samt cirkulereskrivelse nr. 3 af 24. februar 2017.

Om konkursboet kan jeg efter konkurslovens § 125, stk. 2, oplyse falgende:

STATUSOVERSIGT

1.  FRIE AKTIVER

1.1. Bankindestdender

Selskabet havde konto hos Nykredit Bank og Sydbank. Pr. de-
kretdagen var der et mindre indestdende pa selskabets alminde-
lige konti. Belgbet hidrerer fra debitorindbetalinger foretaget i
rekonstruktionsperioden og er derfor omfattet af det tinglyste
virksomhedspant.

Der henstér pé en konto i Sydbank EUR 1.552.868,70 deponeret
til sikkerhed for opfyldelse af forpligtelser over for Parma Kom-
mune i forbindelse med tildeling - i forleengelse af udbud — af en
kontrakt om energiforsyning til offentlige belysningsanlaeg i
Parma. Der verserer en sag i Italien, hvori blandt andre Parma
Kommune og selskabet er sagsogt med pastand om, at udbuddet
uretmessigt er tildelt det konsortium, som selskabet indgik i.
Selskabets ledelse har pa baggrund af en erklering fra Andrea



Mancini, der er udvalgsformand i Parma Kommune, forud for
den anmeldte rekonstruktion rettet henvendelse til Sydbank for
at underspge muligheden for, at indestdendet kunne frigives.
Sydbanks advokat har oplyst, at forudsztningerne for en frigi-
velse af indestdendet efter bankens opfattelse ikke er opfyldt.
Kurator har veret i kontakt med bankens advokat, som har be-
kreftet, at forudsztningerne for en frigivelse ikke er opfyldt og
oplyst bankens begrundelse herfor. Der er givet transport i in-
destdendet til tre kreditorer for et samlet belgb stort
8.448.727,50 kr. Forelgbig medtages til erindringsveerdi.

Der henstdr pad fem separate konti i Sydbank i alt EUR
92.406,04 deponeret til sikkerhed for selskabets opfyldelse af
forpligtelser over for en reekke kunder. Kurator undersager fort-
sat mulighederne for at & belgbene frigivet. Forelgbig medtages
til erindringsvaerdi.

1.2. Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
P& baggrund af selskabets bogfaring kunne det efter dekret kon-
stateres, at selskabet havde eller indtil for nylig havde haft ve-
sentlige tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, herun-
der HeSa Inventions ApS, HeSaLight Holding A/S, Nerholt Hol-
ding ApS, Nerholt Ejendomme ApS og Bogholderiafdelingen
ApS.

Kurator gennemforte i samarbejde med EY en ngje gennemgang
af selskabets bankkonti, bogfaring, mellemregningskonti, e-
mails mv. vedrerende overforsler til koncerninterne selskaber
samt Lars Ngrholt og dennes hustru.

P43 grundlag heraf rejste kurator ved breve af 22, december 2016
krav mod HeSaLight Holding A/S, Nerholt Holding ApS, Nar-
holt Ejendomme ApS og Bogholderiafdelingen ApS.

Endvidere blev det af selskabet 100 % ejede datterselskab HeSa
Inventions ApS taget under frivillig likvidation. Dette selskab
ses alene at eje en byggegrund, der i henhold til en anmeldelse
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modtaget fra en panthaver fremstar overbel&nt. Som likvidator
i selskabet indgav jeg den 9. marts 2017 HeSa Invention ApS’
egenbegering om konkurs.

Norholt Ejendomme ApS blev taget under frivillig likvidation
den 28. februar 2017. Det mé p& nuvzrende tidspunkt anses for
tvivlsomt, om selskabet kan likvideres solvent, idet selskabet fo-
relobig alene ses at eje en overbelént ejendom.

HeSaLight Holding A/S, Nerholt Holding ApS og Bogholderiaf-
delingen ApS er alle taget under konkursbehandling med under-
tegnede som kurator. Samtlige kendelser er keret til @stre
Landsret.

Det ma forudsettes, at kurators videre arbejde med de nzvnte
" krav, herunder efter afsigelse/stadfestelse af konkursdekreter,
vil veere forbundet med betydelige omkostninger, hvis der skal
tilvejebringes dividende, hvorfor yderligere sikkerhedsstillelse
er ngdvendig.

Der er tillige rejst krav over for andre selskaber i koncernen, og
der forventes rejst krav mod yderligere.

Medtages derfor forelabig til erindringsveerdi

1.3. Ulovlige aktionaerldn
Kurators rejste ved brev af 22. december 2016 krav over for Lars
Norholt.

Kurators omfattende videre underspgelser afdekkede, at en
lang raekke posteringer, der var foretaget pd mellemregnings-
konti mellem selskabet og andre selskaber i koncernen, reelt
dakker over &benbart private omkostninger. Kravet over for
Lars Norholt er derfor forgget veesentligt efter det foran nevnte
brev af 22. december 2016.
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Skifteretten i Roskilde erklerede den 10. februar 2017 Lars Nor-
holt konkurs. Kendelsen er af Lars Norholt keret til @stre
Landsret, der endnu ikke har truffet afggrelse i keresagen.
Forelgbig medtages til erindringsveardi.

1.4. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kurators undersggelser af forholdene i de tilknyttede virksom-
heder pagar fortsat, idet der henvises til det under punkt 1.2 an-
forte.

Kapitalandelene vurderes pa nuvarende tidspunkt ikke at re-
prasentere nogen verdi for konkursboet.

1.5. Deposita og indreining af lejede lokaler

Selskabet har drevet virksomhed primert fra lejede lokaler be-
liggende Lykkegardsvej 9 i Roskilde. Lejemalet var uopsigeligt
indtil 2025, og der var restancer til udlejer.

Der var indbetalt et depositum stort 350.000 kr. samt foretaget
indretning af de lejede lokaler for ikke ubetydelige belgb.

Konkursboet indtrédte ikke i lejeaftalen, og ethvert muligt tilgo-
dehavende i henhold til lejeaftalen blev overdraget som et led i
virksomhedsoverdragelsen.

1.6. Forudbetalinger

Der ses generelt at veere foretaget ganske vaesentlige forudbeta-
linger til kontraktparter. Kurators undersggelser af forholdet
har forelabig ikke afdekket nogen vaerdi for boet. Medtages fo-
relgbig til erindringsvardi.

1.7. Erstatningsansvar mod ledelse og revisor

Ved steevning af 17. februar 2017 anlagde kurator sag mod de
tidligere ledelsesmedlemmer Lars Nerholt, advokat Lars Chri-
stian Jorgensen, Martin Kent Gyldholm Nielsen og Niels-Ole
Norgaard Mikkelsen samt selskabets tidligere revisor, Berg-

kr.
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mann — fzllesskab af SR, v/Frank Bergmann Hansen, med pé-
stand om, at de solidarisk (subsidizrt alene) skal betale erstat-
ning til konkursboet med 200 mio. kr. Stzevningen er blandt an-
det indgivet med det formél at afbryde fristen i selskabslovens §
365, stk. 2, vedrerende eventuel ansvarsfrihed for ledelsens
medlemmer (sékaldt décharge).

Kravet er over for de tidligere ledelsesmedlemmer begrundet i,
at de pdgeldende personer ved forsztlig eller nagtsom adfaerd
har tilfgjet selskabet skade som led i udferelsen af de pigelden-
des hverv.

Over for revisor er kravet begrundet i, at han har handlet an-
svarspddragende ved at pategne selskabets arsrapporter uden
forbehold, idet han derved har medvirket til, at selskabet pa et
regnskabsmassigt grundlag, der var misvisende, kunne fort-
saette den staerkt underskudsgivende drift.

Pastandsbelgbet er af procesgkonomiske drsager begraenset til
200 mio. kr., idet konkursboets samlede tab er opgjort til et be-
tydeligt hgjere belob.

Kravet er tillige rejst under en af selskabet tegnet bestyrelses- og
direktionsansvarsforsikring. Forsikringen har en dakningssum
pad 50 mio. kr.

Forsikringsselskabet har forelgbigt afvist at yde deekning til de
sagsogte ledelsesmedlemmer med henvisning til, at forsikringen
blev tegnet pé grundlag af urigtige oplysninger.

Sagen er fortsat i sin indledende fase, og ingen af de sagsegte har
forelgbig indleveret svarskrift. Hertil kommer, at den videre
procesforelse, herunder gennemforelse af de nedvendige under-
sogelser, vil vere forbundet med betydelige omkostninger, der
kraever yderligere sikkerhedsstillelse, hvis ikke kravet skal opgi-
ves.
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Kravet medtages derfor forelgbig til erindringsveerdi.
2. VIRKSOMHEDSPANTSATTE AKTIVER
Der er tinglyst virksomhedspant med pant i simple fordringer,
varelagre, driftsinventar og driftsmateriel samt goodwill stort 50

mio. kr. til Nordic Trustee A/S.

De virksomhedspantsatte aktiver blev overdraget ved overdra-
gelsesaftale af 16. december 2016 til en kabesum, der ikke over-
stiger vaerdien af pantet.

Der vil derfor ikke tilfalde konkursboet et provenu med undta-
gelse af honorar forbundet med gennemfarelse af salget.

Endeligt panthaverregnskab foreligger endnu ikke.

Aktiver i alt forelsbig

3. PASSIVER

3.1. § 93-krav — krav vedrgrende boets behandling
Forelgbig anmeldt med

Forelobig afholdte boomkostninger

Hertil kommer yderligere ved boets behandling.

3.2. §94-krav - krav vedrerende forudgdende rekon-
struktion

Forelgbig anmeldt med

3.3. §95-krav — krav fra lenmodtagere
Forelebig anmeldt med

3.4. §97-krav — almindelige krav
Forelgbig anmeldt med
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(Visse af de anmeldte krav er helt eller delvis sikret ved pant el-
ler pd anden vis — den endelige usikrede del af disse krav er ikke
opgjort pa nuvzerende tidspunkt).

Passiver i alt forelgbig kr. 807.430.498,71

REDEGWJRELSE

4. Bobehandlingen

4.1. Selskabet og baggrunden for konkursen

HeSaLight A/S blev stiftet den 28. maj 2009 og drev virksomhed med produktion og salg af
LED-lyskilder.

Af selskabets vedtagter fremgar, at selskabet havde til formal at selge ”... lyskilder til erhverv
og privat samt efter bestyrelsens skon dermed beslagtet virksomhed”.

Efter registreringerne i Erhvervsstyrelsen udgjorde selskabets stiftelseskapital 125.000 kr., der
er indbetalt kontant til kurs 100. Forholdene omkring selskabets stiftelse giver for nuvaerende
ikke anledning til yderligere.

Der er efter stiftelsen registreret folgende kapitalforhgjelser:

27.01.2011: Kr. 374.999 indbetalt kontant til kurs 100 — kapital herefter kr. 500.000
03.12.2012: Kr. 55.555 indbetalt kontant til kurs 2.700 — kapital herefter kr. 555.555

Selskabet drev virksomhed fra adressen Lykkegardsvej 9, 4000 Roskilde. Selskabet beskafti-
gede forud for konkursen mere end 50 medarbejdere, idet yderligere var tilknyttet p4 konsu-
lentlignende vilkr.

Arsagen til konkursen synes overordnet at métte tilskrives en helt utilstrzkkelig styring af sel-
skabets gkonomi samt uretmassige dispositioner foretaget af Lars Norholt til egen fordel.

Selskabets ledelse ses ikke at have iagttaget sine forpligtelser efter selskabsloven, hvilket blandt
andet forte til, at selskabet pétog sig uforsvarlige kontraktforpligtelser, der i samspil med en
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mangelfuld skonomistyring samt overfersler af betydelige midler fra selskabet til koncernfor-
bundne selskaber og Lars Narholt (og dennes hustru) var medvirkende til at temme selskabet
for likviditet.

Om selskabets ledelse henvises i gvrigt til punkt 7 og 8 nedenfor.

Selskabet blev pa baggrund af egenbegaering herom taget under rekonstruktion den 4. novem-
ber 2016. Forinden var der indgivet konkursbegzring mod selskabet den 2. november 2016.

Selskabet blev af Skifteretten i Roskilde erkleret konkurs den 18. november 2016 pa baggrund
af rekonstrukterens meddelelse til skifteretten om, at rekonstruktionen matte anses for udsigt-
slas.

4.2. Redeggrelse for det af boet udferte arbejde, boets status og sikkerhedsstil-
lelse for boets videre behandling

Nedenfor folger en redegorelse for det af boet udferte arbejde, status pa de igangvzarende ar-
bejder samt forudsatningerne for den fremtidige bobehandling.

Det fremhaves i den forbindelse, at konkursboets videre arbejde er afhangig af yderligere sik-
kerhedsstillelse for omkostningerne, jf. nermere nedenfor under punkt 4.2.3.

4.2.1. Redegorelse
Siden dekretets afsigelse har boets behandling i det veesentlige bestéet i overdragelse af de virk-

somhedspantsatte aktiver samt arbejde forbundet med de under punkt 1.1-1.7 konstaterede
(mulige) aktiver.

4.2.2. Boets status og videre behandling
Den fortsatte bobehandling forventes foruden den almene bobehandling — som 1i sig selv er

ganske omfattende — forst og fremmest at vaere koncentreret om at gennemfore og inddrive de
allerede identificerede krav samt at fortsztte kurators undersggelser af selskabets forhold, her-
under med henblik pé identifikation af eventuelle yderligere krav.

4.2.2.1. Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder og Lars Nerholt
Som der er redegjort for under punkt 1.2 og 1.3, har kurator afdaekket og rejst betydelige krav
mod koncerninterne selskaber og Lars Ngrholt.

Den aktuelle status for de enkelte selskaber er gengivet i nedenstdende illustration:

10
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Konkursboets forelgbige arbejde med de nzvnte krav har varet ressourcekraevende og har for-
udsat omfattende samarbejde med EY. Konkursboets videre arbejde med sagerne, herunder
behandling af keeremalene, forudsatter yderligere sikkerhedsstillelse.

4.2.2.2, Erstatningsansvarssag mod ledelse og revisor
Der henvises til punkt 1.7 ovenfor.

Det videre arbejde med yderligere undersegelser, indgivelse af supplerende processkrift og
yderligere skriftveksling og hovedforhandling mv. samt afholdelse af udgifter til retsafgift og
andre omkostninger, herunder til ekstern bistand og eventuelle sagsomkostninger, hvis sagen

métte blive tabt, forudsatter yderligere sikkerhedsstillelse.

4.2.2.3. Andre krav
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Konkursboet har forelgbig identificeret en raekke yderligere mulige krav, herunder omstadel-
seskrav, samt krav om frigivelse af indestdende pa deponeringskonti.

Pr. 31. december 2015 havde selskabet likvide midler for ca. 202.000.000 kr. i behold. Disse
midler var pr. dekretdagen — den 18. november 2016 — forbrugt, herunder ved foretagelse af et
antal betalinger, som pa det foreliggende grundlag kan veaere omstedelige.

Samtidig er der i perioden op til fristdagen meddelt visse kreditorer en raekke potentielt om-
stadelige sikkerheder, ligesom der ganske kort for fristdagen er givet transport i ikke uvaesent-
lige forestdende debitorindbetalinger, hvad der er i strid med det af selskabet stillede virksom-
hedspant og kan vaere omstodeligt.

Konkursboet ensker, at EY foretager en cash flow analyse samt i forleengelse af den belyser,
hvilke betalinger som mé antages at vere relevante i omstadelsesmaessig henseende.

Konkursboets videre arbejde med disse krav forudsetter yderligere sikkerhedsstillelse.

4.2.2.4. Almene bobehandlingsopgaver

Foruden szdvanlige opgaver forbundet med behandling af et konkursbo af denne karakter, har
konkursboet lsbende modtaget (og vil formentlig ogs& fremover modtage) et betydeligt antal
henvendelser, herunder fra tidligere samarbejdspartnere, kontraktparter, offentlige myndig-
heder mv.

Endvidere har konkursboet modtaget et stort antal henvendelser vedrarende de mange datter-
selskaber og associerede virksomheder til selskabet, herunder fra tidligere medarbejdere i disse
selskaber.

Endelig har der varet og er fortsat et betydeligt tidsforbrug forbundet med at fi adgang til elek-
troniske data og bogfaringsmateriale, herunder behov for koordination med S@IK og andre

myndigheder.

Kurators fremtidige arbejde med disse opgaver forudsatter yderligere sikkerhedsstillelse.

4.2.3. Omkostninger forbundet med boets videre behandling

Der henvises til cirkulereskrivelse nr. § af 24. februar 2017, hvormed fulgte en redegorelse for
de faktiske og retlige omsteendigheder vedrerende de potentielle krav samt en beskrivelse af

12
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forestdende opgaver, som konkursboet kun kan udfere, hvis der stilles sikkerhed for omkost-
ningerne.

I cirkuleereskrivelsen opfordrede kurator kreditorerne til inden 10. marts 2017 at rette henven-
delse til kurator, hvis man som kreditor gnskede at stille sikkerhed for konkursboets omkost-
ninger forbundet med et eller flere af de beskrevne krav.

Kurator har alene modtaget en henvendelse fra de fire sterste obligationsejere, PenSam, Pen-
sion Danmark, CAPTAR og Danske Capital ("Obligationsejerne”). Obligationsejerne stir
samlet bag 93,7 % af obligationslénet, oprindelig stort EUR 78.800.000, til selskabet.

Obligationsejerne har pa naermere fastsatte vilkar tilbudt at stille sikkerhed for konkursboets
omkostninger forbundet med gennemforelse af de i cirkulareskrivelse nr. 3 beskrevne mulige
krav og andre krav samt dekning af konkursboets omkostninger forbundet med den videre
almindelige bobehandling. Sikkerhedsstillelsen omfatter tillige omkostninger til EY og andre,
som konkursboet allerede har pataget sig og yderligere méitte pétage sig at afholde, samt for
konkursbehandlingen af de enkelte koncerninterne selskaber, Lars Norholt mv., hvilket er en
forudszetning for muligheden for at kunne tilvejebringe dividende. Mitte det enkelte kon-
kursbo medfere en dividende, afholdes omkostningerne til konkursbehandlingen af dette bo i
sagens natur af dette bos kreditorer.

Konkursboets mulige krav udger enhver indtaegt, som kurators videre arbejde métte medfore.
Forelobig er identificeret folgende mulige krav/aktiver:

- Krav mod selskabets tidligere ledelse og revisor
- Mulige krav mod andre rédgivere
- Mulige omstgdelseskrav

- Kravmod koncerninterne selskaber, Lars Norholt m.fl., hvilket tillige om-
fatter krav mod yderlige koncerninterne selskaber end dem, som konkurs-
boet allerede har rejst krav overfor, herunder ogsa krav mod Sanne Nor-
holt

- Mulige krav pa hel eller delvis frigivelse af indestdende p& deponerings-
konti
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Hertil kommer mulige gvrige krav, som det ikke er muligt neermere at beskrive pé nuvaerende
tidspunkt.

P4 det grundlag har Obligationsejerne tilbudt folgende vilkar for at finansiere inddrivelsen af
kravene:

6)) Sikkerhedsstillelse med indtil 2 mio. kr. til deekning af de almene bobehandlings-
opgaver, som vil blive aktualiseret helt eller delvist, hvis det ikke via konkursboets
frie midler vil veere muligt at dekke omkostningerne forbundet med de almene
bobehandlingsopgaver.

(ii) Ubegranset finansiering med indtil ca. 27 mio. kr. af omkostninger forbundet med
gennemforelsen og inddrivelsen af de mulige krav og eventuelle yderligere krav.
Sikkerhedsstillelsen omfatter konkursboets samlede omkostninger forbundet med
gennemforelse og inddrivelse af de pagaldende krav, herunder honorar, sagsom-
kostninger og andre omkostninger, herunder eventuelle omkostninger til modpar-
ter.

(iii) De samlede indtagter fra konkursboets krav med fradrag af omkostningerne op-
gores pé et serskilt regnskab efter principperne i konkurslovens § 87, der vil udvise
et positivt eller negativt nettoresultat.

(iv) Et negativt nettoresultat deekkes fuldt ud af obligationsejerne i henhold til sikker-
hedsstillelsen.

(%) Et positivt nettoresultat deles med 80 % til obligationsejerne og 20 %, der tilfalder
konkursboet som frie midler.

Det bemarkes, at aftalen indeberer, at Obligationsejerne vil modtage en sterre andel af det
potentielle endelige nettoprovenu forbundet med gennemforelsen og inddrivelsen af de mulige
krav, end hvad der ville folge af en sdvanlig udlodning fra konkursboet i overensstemmelse
med konkursordenen, siledes som den er fastlagt i konkurslovens §§ 93-98. Samtidig bemaer-
kes, at konkursboet ikke har nogen mulighed for at tilvejebringe dividende, medmindre Obli-
gationsejerne (eller andre kreditorer) stiller sikkerhed for de med arbejdet forbundne omkost-
ninger.

Aftalen er betinget af, at konkursboet ikke fra boets gvrige kreditorer modtager et tilbud om
omkostningsdekning pa for konkursboet bedre vilkér, end hvad der folger af aftalen med Ob-
ligationsejerne.
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Séfremt en eller flere kreditorer ensker at tilbyde omkostningsdaekning pa sddanne for kon-
kursboet bedre vilkir, opfordres de pagzldende til hurtigst muligt og inden den 12. april
2017 at sende et sddant tilbud til kurator.

Yderligere oplysninger om de forventede omkostninger og de mulige krav kan f&s ved henven-
delse til kurator.

5. Regnskabsmassige forhold

Selskabet havde bankkonto i Nykredit Bank og Sydbank. Kurator har efter nsermere aftale med
bankerne fiet adgang til de pageldende konti, herunder kopi af posteringsoversigter mv. i pas-
sende omfang.

Det til kurator udleverede bogholderi er seerdeles mangelfuldt. Der mangler generelt bilagsdo-
kumentation, herunder aftalegrundlag, fakturaer mv. Hertil kommer, at praktisk taget alle bog-
foringsbilag for 2015 var fjernet kort for dekretets afsigelse og blev opbevaret pa en privat-
adresse, hvor S@IK efter afsigelsen af konkursdekret beslaglagde materialet.

Som en folge af det mangelfulde regnskabsmateriale har det indtil videre ikke veeret muligt for
konkursboet at opné et samlet overblik over, hvordan selskabets midler blev anvendt. Forud-
sat, at der stilles den fornadne sikkerhed for kurators videre arbejde, agter kurator at gennem-
fore en detaljeret undersogelse af pengestrommene fra og til selskabet, herunder ved gennem-
gang af overforsler til og fra selskabets konti i Nykredit Bank og Sydbank.

Selskabets seneste offentliggjorte drsrapport vedrerer perioden 1. januar til 31. december 2015.
Heraf fremgér, at selskabet havde et bruttoresultat i perioden pé 57.995.881 kr. Efter fradrag
af navnlig finansielle omkostninger pa 37.400.368 kr., personaleomkostninger p& 16.431.402
kr. samt af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlegsaktiver pa 1.441.701 kr. ud-
gjorde &rets resultat efter skat 1.675.911 kr. Egenkapitalen blev pr. 31. december 2015 opgjort
til -22.760.749 kr.

Det er kurators vurdering, at den pagaldende arsrapport er fejlbehzftet og misvisende.
Det stod efter konkursdekretet klart, at alle vaesentlige aktiver var omfattet af det tinglyste virk-
somhedspant. Som der er redegjort for ovenfor, blev disse aktiver overdraget i december 2016.

Visse aktiver blev specifikt undtaget fra overdragelsen, herunder krav som folge ledelsesansvar,
koncerninterne tilgodehavender, indestiende pa deponeringskonti mv. Det endelige provenu
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forbundet med overdragelsen af de virksomhedspantsatte aktiver samt visse kapitalandele i
dattervirksomheder vil ikke overstige vaerdien af det tinglyste pant.

Idet der henvises til statusoversigten under redeggrelsens punkt 1-3, mé det overordnet kon-
stateres, at de i den seneste balance medtagne aktiver ikke giver et retvisende billede af selska-
bets aktiver eller den reelle veerdi af disse aktiver.

6. Omstadelige dispositioner
Kurators forelobige undersogelser har indtil videre afdaekket et antal muligt omstedelige di-
spositioner.

Pr. 31. december 2015 havde selskabet likvide midler for ca. 202 mio. kr. i behold. Disse midler
var pr. dekretdagen — den 18. november 2016 — forbrugt, herunder ved foretagelse af et antal
betalinger, som pa det foreliggende grundlag kan vare omstodelige.

Samtidig er der i perioden op til fristdagen meddelt visse kreditorer en raekke potentielt om-
stodelige sikkerheder, ligesom der kort for fristdagen er givet transport i ikke uvasentlige fo-
restdende debitorindbetalinger, hvad der er i strid med det af selskabet stillede virksomheds-
pant og kan vaere omstedeligt.

Konkursboet gnsker at engagere EY til at foretage en cash flow analyse samt i forlengelse af
den belyse, hvilke betalinger som md antages at veere relevante i omstedelsesmassig hen-
seende.

Konkursboets arbejde forudsetter forelobig sikkerhedsstillelse for det arbejde, EY forventes at
udfore, samt sikkerhedsstillelse for konkursboets efterfelgende arbejde med analyse af, om der
er grundlag for at rejse omstedelseskrav.

7. Eventuelt ledelsesansvar og politimzassig efterforskning

7.1.  Ledelsesansvar

Det er kurators opfattelse, at selskabets direktor og bestyrelse i veesentligt omfang har tilsidesat
sine forpligtelser efter blandt andet selskabsloven, bogferingsloven, drsregnskabsloven, moms-
loven mv., hvilket er baggrunden for den af konkursboet anlagte erstatningsansvarssag, hvor
konkursboet har rejst et erstatningskrav pa 200 mio. kr.

7.2. Politimassig efterforskning
P4 grundlag af en anmeldelse, som SGIK modtog fra Erhvervsstyrelsen den 19. september 2016,

ransagede S@IK pd dekretdagen (den 18. november 2016) selskabets lokaler samt et antal pri-
vate adresser, ligesom der blev rejst et antal sigtelser.
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Kurator er i lobende dialog med S@IK med henblik pé at f& undersogt selskabets forhold, her-
under at fa afdeekket forhold, der kunne give anledning til (fortsat) politimzssig efterforskning.

8. Konkurskarantzene

Konkurskarantane kan pélaegges den, der senere end den 2. november 2015 har deltaget i le-
delsen af selskabet, hvis det md antages, at den pageldende pa grund af groft uforsvarlig for-
retningsforelse er uegnet til at deltage i ledelsen af en erhvervsvirksomhed, jf. konkurslovens §
157, stk. 1.

Selskabets ledelse bestod i perioden af:

(i)  Lars Nerholt, direktion i perioden 30. september 2012 til dekretdagen samt medlem af
bestyrelsen i perioden 20. november 2011 til dekretdagen

(i) Martin Kent Gyldholm Nielsen, medlem af bestyrelsen i perioden 5. januar 2012 til
dekretdagen

(iii) Lars Christian Jergensen, formand for bestyrelsen i perioden 20. september 2012 til
12, september 2016

(iv) Niels-Ole Norgaard Mikkelsen, medlem af bestyrelsen i perioden 16. november 2015
til 28. juni 2016

Konkurskarantzne indebarer, at den pagaldende i en periode pd som udgangspunkt tre &r
ikke ma deltage i ledelsen af en erhvervsvirksomhed uden at hzfte personligt og ubegraenset
for virksomhedens forpligtelser.

Det er kurators vurdering, at Lars Norholt ber palegges konkurskarantzne, jf. den nermere
redegarelse under punkt 8.1 (a)-(e) nedenfor.

Konkursboet har endnu ikke afsluttet samtlige relevante undersogelser vedrgrende Martin
Kent Gyldholm Nielsen, Lars Christian Jorgensen og Niels-Ole Norgaard Mikkelsen og har der-
for ikke for nrvaerende konkluderet, om der er det forngdne grundlag for at antage, at Martin
Kent Gyldholm Nielsen, Lars Christian Jergensen og Niels-Ole Norgaard Mikkelsen har hand-
let groft uforsvarligt i konkurslovens § 157’s forstand, sddan at de ber palegges konkurskaran-
tene.

8.1.  Ad Lars Ngrholt
Det indstilles, at der indledes sag om konkurskarantzene mod Lars Nerholt. Indstillingen er
overordnet begrundet i folgende forhold, der efter kurators opfattelse har karakter af enten
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overtraedelser af gerningsindholdet i straffelovsbestemmelser eller grove overtradelser af spe-
ciallovgivningen, herunder bogferingsloven samt skatte- og afgiftslovgivningen:

(a) Ulovligt aktionzerldn
Som der er redegjort for under punkt 1.3, er det kurators vurdering, at der er tilgdet Lars
Nerholt og dennes hustru, Sanne Nerholt, ulovlige aktionzrlén. Det er kurators vurdering,
at aktionarlanene samlet udger et belgb pa ikke under ca. 38,7 mio. kr.

Langt hovedparten af dette belgb er tilgéet Lars og Sanne Nerholt i 2016 og dermed senere
end ét &r for fristdagen.

Udbetalingen og opretholdelsen af de ulovlige aktioneerlén udger en overtrzdelse af sel-
skabslovens §§ 210 og 215, hvilket kan vzre strafbart efter selskabslovens § 367 og efter
omstendighederne straffelovens §§ 280, nr. 1, 283, stk. 1, nr. 3 og 296, stk. 1, nr. 3, litra b.

(b) Manglende overholdelse af bogferingslovgivningen
Kurators arbejde har vaeret vanskeliggjort af en ganske mangelfuld bogfering samt af, at
selskabets bogfarte koncerninterne tilgodehavender i oktober 2016 blev spgt udlignet ved
en reekke bogferingsmessige posteringer med tilbagedatering.

Samtidig var praktisk taget alle bogferingsbilag for 2015 fjernet kort for dekretets afsigelse
og opbevaret pé en privatadresse, hvor SOIK efter afsigelsen af konkursdekret beslaglagde
materialet.

Kurator har med bistand fra EY ivaerksat et omfattende arbejde med at gennemga den ek-
sisterende bogfering, herunder med henblik pd at beskrive oplagt fejlagtige bogferingspo-
steringer samt at pavise, at der til en raekke posteringer ikke foreld underliggende bilags-
dokumentation eller forklaring p4, hvorfor de pagzldende posteringer var sket.

Det blev i forbindelse med denne gennemgang blandt andet konstateret, at der praktisk
taget ikke foreld underliggende bilag til posteringerne pa selskabets mellemregningskonti.

Overtradelser af bogfaringslovens regler om registrering, dokumentation og opbevaring
kan vere strafbare efter bogferingslovens § 16 samt efter omstendighederne straffelovens
§ 302, stk. 1, nr. 1-3.

(¢) Manglende overholdelse af momsloven
Rekonstrukteren konstaterede under rekonstruktionsbehandlingen uoverensstemmelser
mellem den af selskabet bogfarte moms og de af selskabet over for SKAT foretagne moms-
angivelser.
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Rekonstrukterens undersogelser tyder p, at der har vearet angivet vaesentligt mere indgé-
ende moms end registreret i bogholderiet.

Overtraedelser af momslovens kan vere strafbare efter momslovens § 81 og efter omstaen-
dighederne straffelovens § 289.

(d) Manglende overholdelse af Grsregnskabsloven
Ved afggrelse af 12. maj 2016 traf Erhvervsstyrelsen afgorelse om selskabets drsrapport for
andet halvir 2014. Af afgerelsen fremgér, at &rsrapporten indeholdt en s vasentlig fejl
vedrerende det af selskabet anvendte indtagtskriterium, at arsrapporten ikke gav et retvi-
sende billede af selskabets stilling og ikke var i overensstemmelse med irsregnskabsloven.

Det kan pd baggrund af Erhvervsstyrelsens afgorelse lgges til grund, at ogsa tidligere af-
lagte Arsregnskaber var forkerte, hvilket yderligere er bestyrket af rapporter udarbejdet af
KPMG og EY for og efter konkursen. KPMG, der tiltrddte som ny revisor for selskabet den
12. juli 2016, viste sig sdledes ude af stand til at afgive erklzring uden forbehold om selska-
bets balance pr. 31. december 2015.

Hertil kommer, at ogsa selskabets &rsregnskab for 2015 var forkert og misvisende, herun-
der at ledelsesberetningen indeholder &benbart forkerte oplysninger om selskabets egen-
kapital og ledelsens forventning til den fremtidige drift.

Overtrzdelse af reglerne i rsregnskabsloven kan vere strafbar efter drsregnskabslovens §
164 samt efter omstendighederne straffelovens §§ 296, stk. 1, nr. 2b eller 302, stk. 1, nr. 4.

(e) Uforsvarlig indgdelse af kontrakter
Kurator har under sin sagsbehandling konstateret, at Lars Ngrholt lod selskabet indgé et
betydeligt antal kontrakter, som burde have varet forelagt for selskabets samlede besty-
relse, og som selskabet under ingen omstendigheder burde have indladt sig p&.

Dels blev disse kontrakter indgdet pa uforsvarligt grundlag, dels var der ingen realistisk
mulighed for, at selskabet kunne opfylde de forpligtelser, som det patog sig i henhold til
kontrakterne.

Indgéelsen af kontrakterne har efter kurators opfattelse karakter af en overtradelse af sel-
skabslovens § 117, hvilket kan veere strafbart efter selskabslovens § 367 samt efter omstan-
dighederne straffelovens § 300.

() Antedatering og indgdelse af uforsvarlig direkterkontrakt

Lars Ngrholt har til stette for sit synspunkt om, at de til ham foretagne udbetalinger af
selskabets midler var berettigede, samt til stotte for en pastéet varemerkeret, der angiveligt
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skulle vaere overdraget til ham, paberdbt sig en direkterkontrakt, der er dateret 1. december
2012 og alene er underskrevet af Lars Norholt (for sig selv og for selskabet).

Kurator har imidlertid ikke kunnet finde dokumentation, der understetter, at kontrakten
reelt er blevet efterlevet siden 2012, ligesom direkterkontrakten pé grundlag af kurators
undersogelser forst fremstar som udarbejdet i september 2016.

Forholdene vedrgrende direkterkontrakten kan udgere en strafbar overtraedelse af straffe-
lovens §§ 172, 279 eller 280, nr. 1.

Det er kurators opfattelse, at de ovenfor nzvnte forhold har karakter af groft uforsvarlig for-
retningsfarelse, og at Lars Norholt som en folge heraf ma anses for uegnet til at deltage i ledel-
sen af en erhvervsvirksomhed. Det bemzrkes for fuldstendighedens skyld, at efterforskning af
flere af de naevnte forhold pagar ved SOIK med henblik pd at afsgge mulighederne for at rejse
tiltale mod Lars Nerholt og/eller andre.

De n=zvnte forhold vil (hvis skifteretten beslutter, at der skal indledes sag om konkurskaran-
teene) blive uddybet i forbindelse med afgivelse af et eller flere processkrifter om konkurska-
rantene, ligesom kurator tager forbehold for at inddrage yderligere forhold.

Der er i konkursboet forelgbigt anmeldt krav for mere end 800 mio. kr. Konkursboet vil under
en efterfelgende sag om konkurskarantzne i relevant omfang periodisere de anmeldte krav i
forhold til den for spprgsmélet om konkurskarantzne relevante periode. Forelgbig bemzrkes
dog, at deri2016 ses at vaere tilgdet Lars og Sanne Nerholt et betydeligt millionbelgb som ulov-
ligt aktioneerldn, jf. pkt. 8.1 (a), og at fordringshaverne derved er paddraget tab af en storrelse,
der &benbart overstiger de i retspraksis udviklede granser for "betydelige tab” i reglerne om
konkurskarantenes forstand.

Det indstilles pd dette grundlag, at der paleegges Lars Nerholt konkurskarantzene i 3 ar, jf. kon-
kurslovens §§ 157 og 158, idet der ikke ses at vaere sddanne sarlige grunde, der kunne tale for
en forkortelse af karanteneperioden.

9. Galdssanering
Kurator er ikke bekendt med kaution fra selskabets ultimative ejere. Lars Ngrholt vil blive vej-
ledt om geldssanering allerede som folge af sin personlige konkurs.

10. Konkursboets fremtidige behandling
Den fremtidige behandling af konkursboet forventes hovedsageligt at bero pé folgende forhold:
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- Yderligere undersggelser af selskabets forhold og varetagelse af almene bobehandlingsop-
gaver.

- Gennemforelse og inddrivelse af krav mod koncerninterne selskaber samt mod Lars og
Sanne Ngrholt, herunder behandling af konkursboer.

- Gennemforelse af sag mod revisor og den tidligere ledelse samt eventuel inddrivelse af
tilgodehavende.

-  Gennemforelse af omstedelsesundersggelser samt fremsattelse, gennemforelse og inddri-
velse af omstadelseskrav.

- Fordringsprovelse og udarbejdelse af boregnskab.

Det er endnu for tidligt at ansl3, hvornar konkursboet forventes afsluttet, idet det blandt andet
beror pa konkursboets gennemforelse af de af boet anlagte retssager, afdekning, fremsattelse
og forfolgelse af yderligere krav samt afslutning af konkursboets videre undersggelser af sel-

skabets forhold.

11. Tidsforbrug
Der er samlet anvendt ca. 2.075 timer pa sagen fra dekretets afsigelse og indtil dags dato. Ar-

bejdet er fordelt pd nedenstdende omréder:

Almene bobehandlingsopgaver, herunder héndtering af medarbejdere, indhentelse og gen-
nemgang af data og bogferingsmateriale, héndtering af anmeldelser, kreditorinformation, lg-
bende arbejde forbundet med omfattende henvendelser ogsa fra tidligere samarbejdspartnere,
ansatte i dattervirksomheder og associerede virksomheder, arbejde i medfer af konkurslovens
§ 110, stk. 4, mv. Tidsforbrug ca. 295 timer.

Arbejdet er udfert: Jeevnt henover hele perioden.

Sikring og realisation af boets aktiver, herunder navnlig aktiver omfattet af virksomhedspant

Tidsforbrug ca. 550 timer.
Arbejdet er udfert: Primeert i den forste méned efter dekret.

Sag om erstatningsansvar for tidligere ledelse og revisor
Tidsforbrug ca. 850 timer.
Arbejdet er udfert: Jeevnt henover hele perioden.

Krav mod koncerninterne selskaber og Lars Narholt

Tidsforbrug ca. 360 timer.
Arbejdet er udfert: Jeevnt henover hele perioden.
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Konkurskarantene, herunder udarbejdelse af indstilling
Tidsforbrug ca. 20 timer.
Arbejdet er udfert: Jeevnt henover hele perioden.

12. Henvendelse vedrgrende boet

Henvendelse vedraerende boets generelle forhold kan ske til kurator, Henrik Selchau Poulsen
pa e-mailadresse hsp@bruunhjejle.dk. Henvendelse vedrerende anmeldelse af krav bedes dog
rettet til sekreteer Maj-Britt Lindemann Borg enten pé direkte telefonnr. 33345270 eller pé e-
mailadresse mlb@bruunhjejle.dk.

Redegorelse i medfer af konkurslovens § 125, stk. 4, forventes sendt medio september 2017.

Denne statusoversigt og redegorelse er sendt til samtlige kendte kreditorer, ledelsen og skifte-
retten.

Endelig erkleres det, at der kurator bekendt ikke pa nuvaerende tidspunkt forefindes yderligere
at registrere som et aktiv eller passiv for boet.

Kebenhavn, den 21. marts 2017

e G

Henrik Selchau Poulsen
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