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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2015 for K/S West Bromwich Hotel, UK.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med drsregnskabsloven.
Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabséret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn @, den 6. juni 2016

Bestyrelse

Michael Kaa Andersen Kurt Kim Petersen Claus Dennig Jespersen



Den uafhaengige revisors erkleringer

Til kommanditisterne i K/S West Bromwich Hotel, UK
Pitegning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K/S West Bromwich Hotel, UK for regnskabséret 1. januar
- 31. december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og no-
ter. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

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 nedvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi
har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt
planlegger og udferer revisionen for at opné hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er u-
den vesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og
oplysninger 1 arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vesentlig fejlinformation 1 arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne,
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 ledelsens regnskabsmassige skon er rimelige samt den samlede preesentation af
arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion med forbehold.



Den uafhaengige revisors erkleringer

Forbehold
Grundlag for konklusion med forbehold

Selskabets andre tilgodehavende relateres primart til MMA Finans ApS, der er et
finansieringsselskab 1 Proark koncernen. MMA Finans ApS' egenkapital er pa
regnskabsafleggelsestidspunktet vaesentligt negativt, og MMA Finans ApS er ikke i stand til
at opfylde sine forpligtelser. Tilgodehavendet er vaerdiansat til nominel verdi og saledes under
forudsaetning af, at MMA Finans ApS vil vare going concern. Vi er ikke i stand til at udtale
os om vardiansettelsen af dette tilgodehavende, hvorfor vi tager forbehold for
vaerdiansettelsen af andre tilgodehavende.

Konklusion med forbehold

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet, bortset fra den mulige indvirkning af det forhold, der
er beskrevet 1 grundlaget for konklusion med forbehold, giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og den finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet
af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i1 overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion, ger vi opmarksom pa oplysninger i note 8, hvori
ledelsen redeger for den usikkerhed, der er forbundet med selskabets evne til at sikre den
nedvendige likviditet, samt for den forudsatninger der er anvendt ved vardiansattelsen af
selskabets ejendomme. Ledelsen vurderer, at selskabet og koncernen, hvori de indgér, vil vere
1 stand til at tilvejebringe den nedvendige likviditet og aflegger som folge heraf arsrapporten
under forudsatning om fortsat drift. Vi er enige med ledelsen i beskrivelsen af usikkerhederne
og valget af regnskabsprincip.



Den uafhaengige revisors erkleringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har 1 henhold til &rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pd denne bag-

grund vores opfattelse, at oplysningerne i1 ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Kebenhavn, den 6. juni 2016

Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Kim Nielsen
Statsautoriseret Revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at drive virksomhed ved keb og udlejning af fast ejendom.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2015 udviser et underskud pa kr. 1.487.522, og selskabets
balance pr. 31. december 2015 udviser en egenkapital pa kr. 3.879.470.

Arets resultat anses for utilfredsstillende.
Aret der gik og opfelgning pa sidste ars forventede udvikling

Léngiver har 1 februar 2015 solgt 1. prioritetslanet til en anden langiver. Linet fortsetter pa
uendrede vilkér frem til udleb. 1. prioritetsbanken har etableret cash sweep og tilbageholder
saledes al husleje. Der er i lighed med tidligere ar brud pa LTV klausulen i laneaftalen, men
der betales ydelse pa lanet efter aftale. Selskabet indgik 1 2012 en aftale med 1. prioritetsbank
med hensyn til brud pa LTV klausulen. Aftalen har ingen likviditetsmaessig pavirkning men
selskabet skal til banken betale 4 % (payment in kind) ved salg eller athandelse af
ejendommen.

Usikkerhed ved indregning og méling

I &rsregnskabet for regnskabsaret 01.01.15 - 31.12.15 er folgende usikkerheder vesentlige at
bemarke, idet de har haft betydelige indflydelse pa de i1 &rsregskabet indregnede aktiver og
forpligtelser:

Ved anvendelsen af selskabets regnskabspraksis, jf. sarskilt beskrivelse heraf, er det
nedvendigt, at ledelsen foretager vurderinger og skon af, samt opstiller forudsatninger for, den
regnskabsmassige verdi af aktiver og forpligtelser, som ikke umiddelbart kan udledes fra
andre kilder. Disse skon og forudsatninger er baseret pa historisk erfaringer og andre relevante
faktorer. De faktiske udfald kan afvige fra disse sken.

De foretagne skon og underliggende forudsetninger revurderes lebende. Zndringer til
foretagne regnskabsmaessige skon indregnes i den regnskabsperiode, hvori @ndringen finder
sted samt fremtidige regnskabsperiode, hvis @ndringer bade pévirker den periode, hvori
@ndringer finder sted, og efterfelgende perioder.

Ledelsen har i lebet af regnskabséret foretaget folgende regnskabsmaessige sken og
vurderinger, der har haft betydelig indflydelse pa arsrapporten:



Ledelsesberetning

Finansiel usikkerhed

Ledelsen i Proark Properties koncernen, som selskabet er en del af og sesterkoncernen Proark,
har 1 leengere tid har veret 1 dialog med koncernens finansielle samarbejdspartnere om en
aftale vedrerende finansieringsvilkarene i koncernen. Dreftelserne er fortsat 1 2015 med
henblik pé at opna bilaterale aftaler indgédet med den vaesentlige del af koncernens finansielle
kreditorer. Der er 1 2015 indgéet flere aftaler med finansielle kreditorer og forhandlingerne
sker generelt 1 et konstruktivt milje. Det er ledelsens forventning, at der ogsd i 2016 er bred
opbakning fra koncernens kreditorer til fortsat at folge koncernens handlingsplan om
nedbringelse af beholdningen af aktiver til gavn for de finansielle kreditorer. Der er risiko for,
at de finansielle samarbejdspartnere vil kalde deres engagementer tidligere end ventet og
dermed usikkerhed vedrerende koncernens fortsatte drift. Det er dog ledelsens vurdering, at
koncernen, pd trods af anstrengt likviditet i en rakke datterselskaber, har tilstreekkelig
likviditet til at opretholde driften 1 2016, hvorfor regnskabet er aflagt under denne
forudsetning.

Dagsveardi af ejendomme

Investeringsejendommen males 1 drsrapporten til dagsvaerdi baseret pd en afkastmodel. Som
grundlag for opgerelsen har ledelsen indhentet indikationer af markedsmaessige afkast af
tilsvarende ejendomme. Ud fra et markedsbaseret afkastkrav pa 9,5% er dagsverdien for
ejendommen 88,9 mio. kr. Andring af afkastkravet i nedadgéende retning med 0,25% vil
pavirke ejendommen med ca. 2,5 mio. kr.

Forventninger til fremtiden

Selskabet forventer et driftsresultat for naeste ar pa niveau med indevarende ar.

Begivenheder efter regnskabsérets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S West Bromwich Hotel, UK for 2015 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er @ndret vedr. indregning af selskabets ejendom og
tilherende gaeld. Ejendommen var tidligere indregnet til dagsvardien pa non-recource lanet.
Praksis er andret til en afkastbaseret model —og tilsvarende regulering af den geld, der er
omfattet af non-reource aftalen. Endringen har ingen effekt pd egenkapitalen, men kun pé
ejendommen og den tilherende galds indregning. Der er sket tilretning af sammenligningstal.

Ovrig regnskabspraksis er uendret.

Arsrapporten for 2015 er aflagt i kr.
Generelt om indregning og miling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes ver-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes
alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes 1 balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets vardi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes 1 balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver
og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes
en konstant effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kost-
pris med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af
forskellen mellem kostpris og nominelt belob.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning

Nettoomsatningen omfatter lejeindtegter hvilket indregnes 1 resultatopgerelsen, safremt leve-
ring og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang. Nettoomsatningen indreg-
nes eksklusive moms og med fradrag af rabatter.



Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.
Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes 1 resultatopgerelsen med de beleb, der vedre-
rer regnskabsdret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt tilleg og
godtgerelse under acontoskatteordningen m.v.

Amoritisering af kurstab og laneomkostninger vedrerende finansielleakrtiver og forpligtigelser
indregnes lobende som finansiel omkostnin henholdsvis finansiel indtegt.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat samt udskudt skat pdhviler de enkelte kommanditister, og der indregnes
derfor ikke skat i1 selskabets &rsregnskab. Der foretages skattemassige afskrivninger pa
ejendommen i kommanditisternes egne selsvangivelser.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme omfatter investeringer 1 grunde og bygninger med det formél at opna
afkast af den investerede kapital 1 form af lebende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved
videresalg. Investeringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidpunktet til kostpris med tilleg
af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelse. Renter og evrige ldneomkostninger 1
opferelsesperioden indregnes i1 kostprisen. Investeringsejendomme méles efterfolgende til
dagsverdi ved at regulere regnskabsmassig vardi ved op- eller nedregulering over
resultatopgerelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til palydende vardi
med fradrag for nedskrivninger til imedegéelse af forventede tab.

Nedskrivning til imedegaelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender.



Anvendt regnskabspraksis

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, der kan henferes til investeringsejendommen, males til dagsvaerdi.
Reguleringer af finansielle forpligtelser, der kan henfores til investeringsejendommen,
indregnes 1 resultatopgerelsen 1 posten "verdireguleringer". Andre geldsforpligtelser,
indregnes til amortiseret kostpris, der s@dvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Geldsforpligtelser 1 ovrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vardi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter, opfort som forpligtelser, omfatter indevaerende regnskabsars ikke
tilskrevne rente/ renter som forst tilskrives i efterfolgende regnskabsar.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
kr. kr.

Nettoomszaetning 9.151.573 8.272.265
Andre eksterne omkostninger -372.076 -500.722
Bruttoresultat 8.779.497 7.771.543
Verdireguleringer af investeringsaktiver 1 18.778.014 -47.281
Resultat for finansielle poster 27.557.511 7.724.262
Finansielle indtegter 407.022 397.129
Finansielle omkostninger 2 -29.452.055 -7.705.333
Arets resultat -1.487.522 416.058
Overfort overskud -1.487.522 416.058

-1.487.522 416.058
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Balance 31. december

AKktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Anlzgsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2015 2014
kr. kr.

88.984.720 83.732.000
3 88.984.720 83.732.000
88.984.720 83.732.000
667.709 708.704
7.426.131 6.915.758
8.093.840 7.624.462
1.337.377 2.995.247
9.431.217 10.619.709
98.415.937 94.351.709
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Geald til realkreditinstitutter

Langfristede galdsforpligtelser

Geld til realkreditinstitutter
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder
Anden geld

Periodeafgransningsposter

Kortfristede geeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualposter m.v.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Usikkerhed ved indregning og méling

2015 2014
kr. kr.

31.365.000 31.365.000
-27.485.530  -25.998.008
3.879.470 5.366.992
85.157.141 82.787.516
85.157.141 82.787.516
2.844.353 0
173.842 130.879
5.055.373 4.709.859
322.532 411.979
983.226 944.484
9.379.326 6.197.201
94.536.467  88.984.717
98.415.937 94.351.709
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Noter til arsrapporten

1

Veardireguleringer af investeringsaktiver

Kursregulering ejendom

Veardiregulering investeringsejendomme
Verdiregulering renteswap

Kursregulering geeld

Dagsvzrdireguleringer af gzld vedroerende
investeringsejendomme

Verdiregulering af geeld til realkreditinstitutter

Dagsvardireguleringer af gaeld vedrerende
investeringsaktiver

Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder
Prioritetslan
Gebyrer m.v.

5.252.720 8.949.101
5.252.720 8.949.101
4.871.600 5.107.246
-5.252.720 -8.949.101
-381.120 -3.841.855
13.906.414 -5.154.527
13.525.294 -8.996.382
18.778.014 -47.281
50.053 46.632
29.388.551 7.649.133
13.451 9.568
29.452.055 7.705.333
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Noter til Arsrapporten

3 Aktiver der miles til dagsvaerdi

Investerings-

ejendomme
Kostpris 1. januar 2015 203.112.684
Kostpris 31. december 2015 203.112.684
Verdireguleringer 1. januar 2015 -119.380.684
Valutakursregulering 5.252.720
Verdireguleringer 31. december 2015 -114.127.964
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015 88.984.720
Ejendomsveerdi i GBP 8.800.000
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Noter til Arsrapporten

4 Egenkapital

Selskabs- Overfort
kapital resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2015 31.365.000  -25.998.008 5.366.992
Arets resultat 0 -1.487.522 -1.487.522
Egenkapital 31. december 2015 31.365.000 -27.485.530 3.879.470

Kommanditanparter bestér af 100 anparter a nominelt kr. 313.650. Ingen anparter er tillagt
serlige rettigheder.

S Langfristede galdsforpligtelser
Geld til realkreditinstitutter

Efter 5 ar 0 0
Mellem 1 og 5 ar 85.157.141 82.787.516
Langfristet del 85.157.141 82.787.516
Inden for et ar 2.844.353 0

88.001.494  82.787.516

Der er foretaget verdiregulering af ejendommens gald til 1. prioriteten og renteswap til
verdi af selskabets ejendom samt afsatte renter 1 henhold til aftale af 2012. Galden overfor
banken TGBP 13.423 og markedsvardien pd swappen er negativ med 281 TGBP. De afsatte
skyldige renter er TGBP 2.157 (incl. payment in kind renter)

6 Eventualposter m.v.

Kommantitselskabet har indgdet selskabsadministrationsaftale med I/S EjendomsInvest, der
tidligst kan ophere pr. 1. september 2016.

7 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til prioritetsgeld pa t.kr. 88.985 er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31/12 2015 udger t.kr. 88.985.

De likvide midler er hdndpantsat til fordel for 1dnegiver.
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Noter til Arsrapporten

7 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser (Fortsat)

8 Usikkerhed ved indregning og méling

I Arsregnskabet for regnskabsperioden 01.01.15 - 31.12.15 er folgende usikkerheder
vasentlige at bemarke, idet de har haft betydelig indflydelse pé de i drsregnskabet indregnede
aktiver og forpligtelser:

Ved anveldelsen af selskabets regnskabspraksis, jf. sarskilt beskrivelse herf, er det
nedvendigt, at ledelsen foretager vurderinger og sken af, samt opstiller forudsatninger for,
den regnskabsmassige verdi af aktiver og forpligtelser, som ikke umiddelbart kan udledes
fra andre kilder. Disse skon og forudsatninger er baseret pd historiske erfaringer og andre
relevante faktorer. De faktiske udfald kan afvige fra disse skon.

De foretagne sken og uderliggende forudsatninger revurderes lebende. Zndringer til
foretagne regnskabsmessige skon indregnes 1 den regnskabsperiode, hvori @ndringen finder
sted samt fremtidige regnskabsperioder, hvis @ndringer bade pdvirker den periode, hvori
@ndringen finder sted, og efterfolgende perioder.

Ledelsen har i1 lebet af regnskabsaret foretaget folgende regnskabsmessige sken og
vurderinger, der har haft betydelig indflydelse pé arsrapporten:

Finansiel usikkerhed

Ledelsen 1 Proark Properties koncernen, som selskabet er en del af og sesterkoncernen
Proark, har i1 leengere tid har veret i dialog med koncernens finansielle samarbejdspartnere
om en aftale vedrerende finansieringsvilkdrene i1 koncernen. Droftelserne er fortsat i 2015
med henblik pd at opnd bilaterale aftaler indgdet med den vesentlige del af koncernens
finansielle kreditorer. Der er 1 2015 indgdet flere aftaler med finansielle kreditorer og
forhandlingerne sker generelt i et konstruktivt milje. Det er ledelsens forventning, at der ogsa
1 2016 er bred opbakning fra koncernens kreditorer til fortsat at folge koncernens
handlingsplan om nedbringelse af beholdningen af aktiver til gavn for de finansielle
kreditorer. Der er risiko for, at de finansielle samarbejdspartnere vil kalde deres
engagementer tidligere end ventet og dermed usikkerhed vedrerende koncernens fortsatte
drift. Det er dog ledelsens vurdering, at koncernen, pa trods af anstrengt likviditet i en rekke
datterselskaber, har tilstreekkelig likviditet til at opretholde driften 1 2016, hvorfor regnskabet
er aflagt under denne forudsatning.

Dagsveardi af ejendomme

Investeringsejendommen males 1 drsrapporten til dagsverdi baseret pa en afkastmodel. Som
grundlag for opgerelsen har ledelsen indhentet indikationer af markedsmeessige afkast af
tilsvarende ejendomme. Ud fra et markedsbaseret afkast pa 9,5 % er dagsvardien for
ejendommen 88,9 mio.kr. Endring af afkastkravet i nedadgdende retning med 0,25 % vil
pavirke ejendommen med ca. 2,5 mio. kr.
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