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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016
for K/S Swindon.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beretningen
ombhandler.

Arsrapporten indstilles il generalforsamlingens godkendelse.
Kebenhavn, den 15. marts 2017

Bestyrelse:

oggr(s Rahbek Lars Thinggag#d Johannesen
Forrﬁland

/Rasmus Dauga rd Hansen




Den uafhangige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i K/S Swindon

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for K/S Swindon for regnskabsaret 1. januar 2016 - 31. december 2016, der omfatter
anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2016 - 31. december 2016 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens
afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uaftheengige af selskabet i overensstemmelse med
internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften, at oplyse
om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er
et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdakke veesentlig
fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformation kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen.



Den uafhangige revisors erklaeringer (fortsat)

Herunder:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hajere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en veaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom
pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen
eller pa anden made synes at indeholde veaesentlig fejlinformation.



Den uafhangige revisors erklaeringer (fortsat)

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

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

Kolding, den 15. marts 2017
Deloiite

Statsautoriseret Revisionsparinerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

= Wit s~

Leo Gilling Morten Aamand Lund
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor




Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Kommanditselskabets hovedaktivitet bestar i udlejning af ejendommen beliggende 25 Bridge Street, Swindon, England.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
2016 blev driftsmaessigt som forventet. Arets resultat udviser et overskud pa 0,1 mio. DKK. og egenkapitalen udger pa
balancedagen -1,9 mio. DKK. Heri er ikke indregnet ikke-indbetalt del af stamkapitalen pé 4,7 mio. DKK.

Selskabets stamkapital bestar af 95 anparter med en veerdi 4 111 TDKK per anpart.

Selskabets langiver har tidligere henvendt sig ang. brud pa LTV-klausulen. Langiver er stadig tilfreds med et cash
sweep og ledelsen vurderer, at lanet vil fortseette pa usendrede vilkar i 2017. Overskydende likviditet fra ejendommen
deponeres hos langiver.

Udviklingen i selskabets gkonomiske forhold synes efter forholdene tilfredsstillende.
For 2017 forventes et fortsat forbedret driftsresultat.

Usikkerhed ved indregning og méling
Der henvises til note 1.

Usadvanlige forhold
Der er i regnskabséret ikke konstateret usaedvanlige forhold.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som vaesentligt forrykker vurderingen af
arsrapporten.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B, med tilvalg af
enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Anvendt regnskapraksis er uendret i forhold til tidligere ar

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nér det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
pkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retslig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi
kan maéles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter ferste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsregnskabet
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de beleb,
der vedrerer regnskabséret.

Resultatopgerelsen
Lejeindtaegter
Lejeindteegter periodiseres og indregnes i resultatopgerelsen til transaktionsdagens kurs.

Dagsvardiregulering af investeringsejendom
Dagsvardiregulering af investeringsejendom indregnes i resultatopgerelsen baseret pa den senest opgjorte
markedsvardi ved anvendelse af valutakursen pa vurderingstidspunktet.

Driftsomkostninger
Driftsomkostninger omfatter omkostninger forbundet med drift og administration af ejendom samt andre
omkostninger, der ikke betales af lejere.

Periodisering
Der foretages periodisering af alle indteegter og omkostninger. Periodisering foretages til balancedagens valuta-
kurs.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtaegter samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende
geeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta, bortset fra kursregulering af investeringsejendom.

Skat

Kommanditselskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt og der er derfor ikke indregnet skat i arsregnskabet.
Kommanditisterne beskattes af deres andel af kommanditselskabets skattemaessige resultat. I tilknytning til
naerveerende arsrapport er udarbejdet bilag til selvangivelsen for kommanditisterne.



Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme maéles ved forste indregning til kostpris, der bestér af ejendommenes kebspris tillagt direkte
tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsvaerdi, der repraesenterer det beleb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafheengig keber, korrigeret for forventede
handelsomkostninger. Dagsveerdien opgeres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede
kapitalveerdi af de forventede pengestremme fra de enkelte ejendomme.

De forventede pengestramme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det kommende ér, der
tilpasses til en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for forhold, som ikke afspejles i
normalindtjeningen, eksempelvis sterre renoveringsarbejder, forventet tomgang etc.

Ved beregningen af kapitalveerdien tilbagediskonteres normalindtjeningen med et afkastkrav, som fastseettes for de
enkelte ejendomme pa grundlag af geeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaeldende ejendomstype,
ejendommenes beliggenhed, lejernes bonitet etc., saledes at atkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle
afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imedegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter aftholdte omkostninger, der vedrerer efterfelgende
regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Prioritetsgaeld
Prioritetsgeeld males ved ferste indregning til kostpris og efterfelgende til amortiseret kostpris.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geeldsforpligtelser og andre monetzere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pé balancedagen, omregnes
til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.



Resultatopgerelse

Lejeindtegter
Andre eksterne omkostninger
Resultat for finansielle poster

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger
Driftsresultat

Valutakursregulering af ejendom

ARETS RESULTAT

Bestyrelsen foreslar arets resultat overfert til naeste ar.

2016 2015
Note kr. kr.

944143 1.008.429
-183.942 -233.725
760.201 774.704
3 1.390.253 123.968
4 -802.416 -1.423.672
1.348.038 -525.000
-1.271.543 531.241
76.495 6.241
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Balance

AKTIVER

Investeringsejendom
Materielle anlaegsaktiver

Anlegsaktiver

Tilgodehavende investorindskud
Periodeafgraesningsposter
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende moms
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

AKTIVERIALT

PASSIVER

Stamkapital

Ikke indbetalt del af stamkapital
Overfert resultat

Egenkapital

Prioritetsgeeld
Geeldsbreve
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af prioritetsgeeld
Bankgeeld

Anden geeld
Periodeafgransningsposter
Kortfristede geeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser

PASSIVER I ALT

GBP kurs ultimo aret

Usikkerhed ved indregning og maling

Fortsat drift

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter
Selskabets ansatte

2016 2015
Note kr. kr.
5 7.728.048 8.999.591
7.728.048 8.999.591
7.728.048 8.999.591
172.061 134.161
18.043 35.260
36.230 0
5.624 17.631
231.958 187.052
681.203 459.853
913.161 646.905
8.641.209 9.646.496
2016 2015
Note kr. kr.
10.500.000 10.500.000
-1.346.560 -2.167.360
-11.096.130 -11.172.625
6 -1.942.690 -2.839.985
7 7.856.693 9.433.353
7 1.602.000 1.602.000
9.458.693 11.035.353
4 319.001 348.541
191.366 630.614
427.577 253.900
187.262 218.073
1.125.206 1.451.128
10.583.899 12.486.481
8.641.209 9.646.496
8,68 10,11
1
2
8
9
10

1



Noter

1. Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendom indregnes i arsrapporten til markedsvaerdi opgjort pa grundlag af en afkastbaseret
veerdiansattelsesmodel. Denne model indeholder sken over ejendommens fremtidige afkast og det forventede
afkastkrav. Ejendommens afkast er skennet pa grundlag af eksisterende lejekontrakter. Afkastkravet er skennet
pa baggrund af administrators registeringer, indhentede statistikker og vurdering fra ekstern valuar.

For ejendomme, der vaerdiansattes efter en afkastberegning, vil en aendring i renten pavirke forrentningskravet,
som markedet matte have til ejendommene og dermed have en afsmittende effekt pa ejendommens veerdi.
Afkastsatsen er efter ledelsens vurdering beheeftet med en vis usikkerhed.

2. Fortsat drift
Selskabets likviditetsbehov for 2017 er afhaengigt af, at kommanditisterne foretager indbetalinger under rest-
heftelsen. Det er ledelsens vurdering, at kommanditisterne vil kunne indfri dette indbetalingskrav.

Selskabets langiver har tidligere henvendt sig ang. brud pa LTV-klausulen. Langiver er stadig tilfreds med et cash
sweep og ledelsen vurderer, at lanet vil fortsaette pa ueendrede vilkar i 2017. Overskydende likviditet fra ejendommen
deponeres hos langiver.

3. Finansielle indtegter

Renteindteegter fra bankindestaende 77 12
Realiserede kursgevinster 45.258 123.956
Urealiseret kursgevinst pa prioritetsgaeld 1.344.918 0

1.390.253 123.968

4. Finansielle omkostninger

Renteomkostninger 718.413 817.727
Realiseret kurstab 84.003 5.342
Urealiseret kurstab pa prioritetsgeeld 0 600.603

802.416 1.423.672




Noter (fortsat)

2016 2015
kr. kr.
5. Investeringsejendom
Kostpris primo 18.552.768 18.552.768
Arets til-/afgang 0 0
Kostpris ultimo 18.552.768 18.552.768
Verdi- og kursregulering primo -9.553.177 -10.084.418
Arets vaerdi- og kursregulering -1.271.543 531.241
Verdi- og kursregulering ultimo -10.824.720 -9.553.177
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 7.728.048 8.999.591
Felgende centrale forudsatninger er anvendt ved beregningen af
investeringsejendommens dagsveerdi: GBP GBP
Nettolejeindteegter i GBP 92.500 92.500
Anvendt afkastkrav 9,7% 9,8%
Forventede handelsomkostninger 6,8% 5,8%
Der henvises til note 1 vedrerende usikkerhed ved indregning og maling af investeringsejendom.
Felsomhedsanalyse
ZEndring i det anvendte afkastkrav vil have felgende +0,5% -379.460
effekt pa ejendommens markedsveerdi: -0,5% 420.783
Ikke

Stam- indbetalt Overfort

kapital stam-kapital resultat I alt
6. Egenkapital
Stamkapital 10.500.000 -2.167.360 -11.172.625 -2.839.985
Arets resultat 0 0 76.495 76.495
Hensat til tab pa kommanditister 0 0 0 0
Arets indskud 0 820.800 0 820.800
Saldo ultimo 10.500.000 -1.346.560 -11.096.130 -1.942.690

Kommanditisternes resthaeftelse pr. 31.12.2016 udger 13.466 kr. pr. andel.

13



Noter (fortsat)

2016 2015
kr. kr.
7. Langfristede geeldsforpligtelser
Santander 8.175.694 9.781.894
Geeldsbreve 0 1.602.000
8.175.694 11.383.894
<1ar 1-5 ar >5ar Total
Som forfalder saledes:
Santander 319.001 1.483.244 6.373.449 8.175.694
Gaeldsbreve 0 1.602.000 0 1.602.000
319.001 3.085.244 6.373.449 9.777.694

8. Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for prioritetslan er deponeret pant i selskabets investeringsejendom samt transport i lejeind-
betalingerne. Kommanditisternes restheeftelse er desuden pantsat til fordel for langiver.

9. Neartstaende parter

Swindon Komplementar ApS har udlant hele sin kapital til K/S Swindon. Lanet er forrentet pa markedsvilkar.

10. Selskabets ansatte
Selskabet har ikke haft ansatte i regnskabséret.
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