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L edel sespategning
L edelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2019 for K/S Fulwood.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med selskabets vedtasgter og &rsregnskabs oven.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af sel skabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.

Naestved, den 17/03/2020

Bestyrelse

Michael Kanstrup-Pedersen Ivan Runge Andres

Jan Christiansen
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Den uafhaengige revisor srevisionspategning

Til kapitalgiernei K/S FULWOQOD

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S FULWOOD for regnskabsaret 1. januar 2019 - 31. december 2019,
der omfatter resultatopgerel se, balance, egenkapital opgarelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsoven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af sel skabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar 2019 - 31. december 2019 i overensstemmel se med arsregnskabsl oven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmel se med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeddende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naamere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ” Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaangige af
selskabet i overensstemmel se med international e etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geddende 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 tilstraskkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Vaesentlig usikkerhed vedr. fortsat drift

Vi gar opmaarksom pa, at der er vaesentlig usikkerhed, der kan rejse betydelig tvivl om selskabets mulighed
for at fortsadte driften. Vi henviser til note 6 i regnskabet, hvoraf fremgar, at det for indevaarende kan vaae
usikkert, om huslejebetaling fortsat vil ske under hensyntagen til effekten af corona virus pa hotelbranchen,
men at det er ledelsens vurdering, at dette vil ske, hvorfor arsregnskabet i overensstemmelse hermed er
udarbejdet under forudssgning af virksomhedens fortsatte drift. VVores konklusion er ikke modificeret
vedrgrende dette forhold.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Vi henleder opmaarksomheden pa arsregnskabets note 5. Det fremgar heraf, at der er stor usikkerhed
forbundet med malingen af ejendom, under hensyntagen til effekten af coronavirus for hotelbranchen og
forventet genudlgjning af gjendom i 2025. Vores konklusion er ikke modificeret vedrarende dette forhold.

L edelsens ansvar for regnskabet

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 ledel sen anser for
negdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl. Ved udarbejdel sen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere sel skabets evne
til at fortsadte driften; at oplyse om forhold vedregrende 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.

Revisorsansvar for revisionen af regnskabet
Vores ma er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig

fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
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der udfaresi overensstemmelse med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaddendei Danmark, altid vil afdagkke vassentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel se pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne trafffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i enrevision, der udfgresi overensstemmel se med international e standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaddende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

|dentificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejlinformation
forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sasmmensvaargel ser, dokumentfal sk, bevidste udel adel ser,
vildledning eller tilsidesadtel se af intern kontrol.

Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, 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 skan 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 pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vassentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsadte driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vassentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaaksom
pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrakkelige, 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 medfere, at selskabet ikke laangere kan
fortsadte driften.

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder paen
sadan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet 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 ledelsesber etningen

L edelsen er ansvarlig for ledel sesheretningen. V ores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke

ledel sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledel sesberetningen. |
tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at |asse ledel sesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledel sesheretningen er vassentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation. V ores ansvar er
derudover at overveje, om ledel sesberetningen indeholder kraavede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven. Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattel se, at |edel sesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fgjlinformation i ledel sesberetningen.

Aarhus, 17/03/2020
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Carsten Mikkelsen , mne28658

Statsautoriseret revisor

CTM REVISION, STATSAUTORISERET REVISIONSANPARTSSELSKAB
CVR: 33160364
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L edelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Virksomhedens hovedaktivitet bestar i udlejning af jendommen beliggende Garstang Road, Fulwood,
Preston, England.

Usikkerhed ved indregning og maling

Sel skabets gjendom er vaardiansat ud fra ledel sens forventning om fortsat udlejning af selskabets g endom til
fast huslejeindtasgt frem til 2025 og forventning om udlejning af ejendommen i en 12 arig periode med fast
husleje GBP 307.500 efter en kortvarig tomgangsperiode. Vaadiansadtel sen er derfor behadtet med en vis
grad af usikkerhed afhaangig af fortsat udlejning under nuvaarende | ejeperiode med hensyntagen til
eventuelle effekter af Coronavirus for samfundet og lger, ligesom der kan vaae usikkerhed om tidspunktet
for genudlgning af g endom og huslgje herfor efter udigbet af huslgjeaftale i 2025.

Oplysning om usikkerhed om going concern

Selskabet udlgler hotelggendom i England til international hotelkaade. | forbindel se med udbrud af Corona
virus, kan der alerede nu konstateres vaesentlig nedgang i aktiviteterne for hoteludlgjning og tilsvarende
brancher mange steder i verden. Der er for naar'vaaende ikke kendskab til finansielle problemer hos I gjer,
ligesom huslgje er betalt frem til tidspunktet for aflasggel se af arsrapport. Ovenstaende kan dog give
anledning til vaesentlig usikkerhed om fortsat drift, hvislejer skulle fa finansielle problemer. Det er dog
stadig ledel sens forventning, at betaling af huslgje vil fortsedte.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Aretsresultat blev et underskud pat.kr. -578. | resultat indgér indtaegt ved regulering af investeringsejendom
og prioritetsgadd med t.kr. -2.516. | belgbet er indeholdt kursregulering af savel € endom som prioritetsgedd
i engelske pund. Reguleringen indevaarende &r er pavirket af fald i endommens vurdering under
hensyntagen til, at selskabets |ejekontrakt udlgber i 2025.

Selskabets ledelse kan i avrigt oplyse, at driften i 2019 har forlgbet tilfredsstillende som forventet, og det
forventes stadig, at der kan ske genudlgjning af ejendommen efter udlgb af nuvaaende lgjekontrakt i 2025.

Selskabet har under hensyntagen til selskabets likviditet valgt at foretage |gbende indbetalinger fra
kommanditister til afdaskning af likviditetsbehov.

Begivenheder efter regnskabsar ets afslutning

Som det i gvrigt er redegjort for ovenfor, kan udbruddet af corona virus have betydning for selskabets
aktiviteter.

Der er ikke efter regnskabsdrets afslutning indtruffet evrige begivenheder, som vassentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Der er foretaget tilvalg af enkelte regler i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaandret i forhold til sidste &r.
Transaktioner i fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta, herunder |gjeindtaegterne, omregnes med anvendelse af dagskurs.

Tilgodehavender og gaddsforpligtelser i fremmed valuta malestil statusdagens kurs pa
GBP 876,64 (827,19 pr. 31/12 2018.

Savel realiserede som urealiserede kursgevinster/-tab faresi resultatopgarel sen.

Resultatopger else

Resultatopgearel sen er opstillet artsopdelt med de til pasninger, som falger af sel skabets aktivitet og juridiske
form.

Nettoomsagtning
Leeindtagyter er indregnet som peridiseret lgje.

Eksterne omkostninger
Eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v. Der er foretaget fuld periodisering af
alle vassentlige udgiftsposter.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtaggter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og
-tab vedrarende transaktioner i fremmed valuta.

Skat af aretsresultat

K/S Fulwood er ikke et selvstamdigt skattesubjekt, hvorfor skatten pahviler de enkelte kommanditister. Der
af sadtes derfor ikke aktuel eller udskudt skat.

Balance

Materielle anlaegsaktiver
| nvesteringsejendomme males til dagsvaadi fastsat pa grundlag af markedsforhol dene pa bal ancedagen.
Dagsvaadien er baseret pa, at en handel kan finde sted pa normale markedsvilkar.

Dagsvaadien er mdlt ud fra en afkastbaseret beregningsmodel med basisi en pa statusdagen skannet
afkastrente. Dagsvaadien opgaresi danske kroner og er sledes indregnet til statusdagens kurs.

Idet transaktionsomkostninger ved handel med gendomme i England er vassentlige, og indkalkuleres ved
fastsadtel se af investors afkastrente, er disse omkostninger fratrukket ved maling af dagsveardien.

Der tages ved beregningen hensyn til alle relevante faktorer omkring gendommens beliggenhed og type,
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|gjekontraktens laangde, bestemmel ser om |gjeregulering samt lejers bonitet.
Veaadireguleringer foretages over resultatopgaerel sen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender malestil amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaardi. Vaadien
reduceres med nedskrivning til imadegael se af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger malestil vaardi af indestdende. Vaardien reduceres med nedskrivning til imadegael se
af forventede tab.

Gaddsforpligtelser

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

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

@vrige gaddsforpligtel ser, som omfatter gadd til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden gadd,
madles til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til nominel vaadi.

Periodeafgraensningsposter (forudbetalte indtaegter)
Periodeaf graansningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende indtaggter i de
efterfalgende &r.
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Resultatopgerelse 1. jan. 2019 - 31. dec. 2019

N[00l 015 <1 0 o PSR
Eksterne omkOSININGEr .......coooerinirenieieeeee e

Bruttoresultat

Resultat af ordinaar primaer drift

Dagsvaadiregulering af investeringsgiendomme ..........c.cccceeeneee.
Andrefinansielle indtaagter .........ccocevivevevieve e
@vrige finansielle OmKOStNINGEr ......cooeiieiieneireee e

Ordinaart resultat far SKal .......eeeeeeeeeeee e
SKat af BretSTESUITAL ..o.veeeeeeeeeee et e e eee et e eeeeeee s e eeeeeeeseeeeeseeesaeas

Aretsresultat

Fordlag til resultatdisponering

OVEITAI FESUILAE ..ot e e e e e e e

Saalige poster fraresultatopg@relSEN ........ccoevveeeevenesene e

Note

2019

kr.
2.948.155
-223.637

2.724.518

2.724.518

-701.370
597.229
-3.198.064

-577.687
0
-577.687

-577.687
-577.687
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2018

kr.
2.946.344
-242.305

2.704.039

2.704.039

-8.856.470
470.616
-1.608.917

-7.290.732
0
-7.290.732

-7.290.732
-7.290.732
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Balance 31. december 2019

Aktiver

INVesteringSgendomIMe ........ccccveveeiieeiie e
Andre anla, driftsmateriel og inventar ...........ccccccoveverienenennenn

Materielle anlaagsaktiver i alt .......cccovniniiiiiieeees

Anlaagsaktiver Talt ......ccooeeeiiie e

Andretilgodehavender ...

Tilgodehavender i alt ........cccooveveiieieeie e

Likvide beholdninger ........ccoooveeeicie e

OmsaatNingSaKtIVEr T alt ..o

Aktiver i alt

Note

2019

kr.
31.559.040
0

31.559.040

31.559.040
14.477
14.477

2.523.925
2.538.402

34.097.442
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2018

kr.
32.260.410
0

32.260.410

32.260.410
14.192
14.192

2.325.179
2.339.371

34.599.781
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Balance 31. december 2019

Passiver

Registreret kapital MV. ......cccooiieiieiiiece e
OVErfart reSUIaL .......ccceveeiereseee e

Egenkapital i alt

Gadd til realKreditinStTULLEr .....cooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e

Gedd til banker
Langfristede gaddsforpligtelser i alt

Gadd til realkreditinStitULtEr .......oooeeeeeeeeee e

Gadd til banker

Leverandarer af varer og tjenesteydelSer .......ccccvvvvieevvceerieennne
Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til

socia sikring

Periodeaf graansningSPOSLEr ........cccveeeieeiiecie e

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt

Gaddsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Note

2019

Kr.
20.272.935
-11.426.890

8.846.045

21.030.461
760.000

21.790.461

1.701.680
160.000
36.500

795.812
766.944
3.460.936

25.251.397

34.097.442
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2018

kr.
19.869.735
-10.849.203

9.020.532

21.449.852
920.000

22.369.852

1.519.526
160.000
36.500

769.689
723.682
3.209.397

25.579.249

34.599.781
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Egenkapitalopgerelse 1. jan. 2019 - 31. dec. 2019

Registreret Overfort

kapital mv. resultat alt
kr. kr. Kr.
Egenkapital, PrimO .......ccccooeieeiiireieeree e 19.869.735 -10.849.203 9.020.532
APEISTESUILAE ..ot 0 -577.687 -577.687
Indbetaling tilgodehavender selskabskapital ...........cccocevireiineenens 403.200 0 403.200
Egenkapital, UItIMO ......cooviiieiie e 20.272.935 -11.426.890 8.846.045
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Noter

1. Sarlige poster fraresultatopger elsen

2019 2018
Kr. Kr.
Vaadiregulering af g endom, afkastrelateret ... -2.629.920  -8.271.900

Under hensyntagen til stigning i afkastkrav i forbindelse med, at tidspunktet for udlgb af 1ejekontrakt
naarmer sig i 2025 og en forventet reduktion af husleje efter 2025, er der sket et fald i kapitalvaardien, hvilket
har bevirket et fald i veardien af ejendommen med kr. 2.629.920i 2019 og 8.271.900 i 2018. Belgbet indgar i
regnskabsposten "Vaadireguleringer”.

2. Materielle anlasgsaktiver i alt

I nvesteringsejendomme Andre An:f:/g

kr. kr.

Kostpris primo 59.564.340 971.541
Tilgang 0 0
Afgang 0 0
Kostprisultimo 59.564.340 971.541
Regulering til dagsvaerdi, primo -27.303.930 -167.238
Arets vaxrdiregulering, vaadirelateret -2.629.920 0
Arets vaxdiregulering, valutakursrel ateret 1.928.550 0
Regulering til dagsveer di, ultimo -28.005.300 -167.238

Af- og nedskrivning primo 0 -804.303
Arets afskrivning 0 0
Tilbagefersel ved afgang 0 0
Af- og nedskrivning ultimo 0 -804.303

Regnskabsmaessig vaer di ultimo 31.559.040 0

Dagsvaadireguleringen er opgjort pagrundlag af en af ledelsen fastsat afkastsats. Afkastsatsen er
behaetet med en vis usikkerhed. Indevagrende &r er afkastsatsen opgjort med baggrund i ledelsens
vurdering af g endommens vaadi med udgangspunkt i udarbejdet valuarvurdering af selskabets
gjendom foretaget primo januar 2019. Ved vurderingen er taget udgangspunkt i et afkastkrav pa
8,42% med forventning om fuld udlgjning af g endommen og hensyntagen til udlgb af
lejekontrakt i 2025 med allerede fastlast husleje GBP 349.947 og efterfalgende udlgjning af
giendommen i en 12 arig periode med en forventet husleje pa GBP 307.500 efter en kortvarig
tomgangsperiode.
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3. Registreret kapital mv.

kr.
Stamkapital 30.000.000
Ikke indbetalt andel af stamkapital primo -10.130.265
Indbetalt i dret 403.200
Indbetalt stamkapital 20.272.935

4. Langfristede gaddsfor pligtelser i alt

Gadd i alt Afdrag naeste  Langfristet Restgadd

ultimo ar andel efter 5ar

Kr. Kr. Kkr. Kkr.

Prioritetsgadd 22.732.141 1.701.680 21.030.461 13.146.045
Bankgadd 920.00 160.000 760.000 120.000

23.652.141 1.861.680 21.790.461 13.266.045

5. Yderligere oplysninger om aktiviteter mv.

Sel skabets gjendom er vaadiansat ud fra ledel sens forventning om fortsat udlejning af selskabets
gjendom til fast huslejeindtagt frem til 2025 og forventning om udlgining af ggendommen i en 12
arig periode med fast husleje GBP 307.500 efter en kortvarig tomgangsperiode. V aardiansadtel sen
er derfor behaeftet med en vis grad af usikkerhed afhaangig af fortsat udlejning under nuvaaende
lejeperiode med hensyntagen til eventuelle effekter af Corona virus for samfundet og Igjer,
ligesom der kan vaae usikkerhed om tidspunktet for genudlejning af ejendom og huslgje herfor
efter udlgbet af huslejeaftale i 2025.

6. Oplysning om usikkerhed om going concern

Selskabet udlger hotelggendom i England til international hotelkaade. | forbindel se med udbrud af
Coronavirus, kan der allerede nu konstateres vaesentlig nedgang i aktiviteterne for hoteludlgning
og tilsvarende brancher mange steder i verden. Der er for naavaarende ikke kendskab til
finansielle problemer hos Igjer, ligesom huslgje er betalt frem til tidspunktet for aflaeggel se af
arsrapport. Ovenstaende kan dog give anledning til vassentlig usikkerhed om fortsat drift, hvis
lgjer skulle fafinansielle problemer. Det er dog stadig ledel sens forventning, at betaling af husleje
vil fortsadte.

7. Oplysning om eventualfor pligtel ser

Der er indgaet aftaler om administration, som kan opsiges med henholdsvis 3 og 6 maneders
varsel, eller i at t.kr. 55.
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8. Oplysning om pantseetninger og sikker hedsstillelser

Til sikkerhed for gadd til reakreditingtitutter, t.kr. 22.732, er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaardi pr. 31/12 2019 udger t.kr. 31.559.

Overfor reakreditingtitut er givet sikkerhed i indestédende pa bankkonto t.kr. 1.435 ligesom
indestaende er bundet til tidspunktet for indfrielse af gadden.

Endvidere er der givet sikkerhed i g opkraavet stamkapital, i alt t.kr. 9.727 over pengeinstitut.
Gadden til pengeinstitut udger t.kr. 920.

Der er tinglyst pantsaeningsforbud péa sel skabets ejendom.

9. Information om gennemsnitligt antal ansatte

2019
Gennemsnitligt antal anSatte ..........cccccceveeveece i 0
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