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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 for K/S
Telford Hotel, UK.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn @, den 19. maj 2016

F‘/»M C(@W/M%m?/

l{anne Wedell-Neergaard
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Grant Thomton, Statsantoiseret Revisionspartnerselskab

Den uafhengige revisors erkleringer

Til kommanditisterne i K/S Telford Hotel, UK

Pategning pd Arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for K/S Telford Hotel, UK for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgorelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbej-
des efter &rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for dirsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et Arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven, Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, 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 udfart
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge dansk
revisorlovgivning. Dette krever, at vi overholder etiske kray samt planleegger og udforer revisionen for at
opna hg) grad af sikkerhed for, om rsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger
i drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhnger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for vesentlig fejlinformation 1 drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risi-
kovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et drsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstendighedeme, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmassige skon er rimelige samt den samlede praesentation af drsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

18]
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Grant Thomton, Statsautoriserel Revisionspartnerselskab

Den uafhaengige revisors erklzringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
Januar - 31, december 2015 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven,

Supplerende oplysninger vedrarende forhold i regnskabet

Uden at medificere vores konklusion gor vi opmerksomheden pi de serlige forhold omkring selskabets
finansieringsforhold. Vi henviser til ledelsens omtale af finansieringsforhold i note 1. Ledelsen forventer,
at der ved investorindbetaling opnas tilstrekkelig likviditet til betaling af forpligtelser.

Udtalelse om ledelsesheretningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillzg til den udfarte revision af Arsregnskabet. Det er pi denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne 1 ledelsesberetningen er i overensstemmelse med Arsregnskabet,

Kﬂbe;lhavn, den 19. maj 2016

ecli K age
sialsautoriserel revisar statsautoriseret revis

[ FH]
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Grant Thomton, Slalsattoriseret Revisionsparinerselskab

Selskabsoplysninger

Sclskabet K/S Telford Hotel, UK
c/o EjendomsInvest
Hammershusgade 9
2100 Kebenhavn &

CVR-nr.: 29311625
Hjemsted: Kobenhavn
Regnskabsar: 1. januar - 31, december

Bestyrelse Michae] Kaa Andersen
Hans Christian Lobger
Hanne Wedell-Neergaard
Komplementar ApS Komplementarselskabet Telford Hotel, UK
Administrator I/S Ejendomslnvest
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Stockholmsgade 45
2100 Kebenhavn @
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionsparinerseiskab

Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Kommanditselskabets aktivitet er investering i og udlejning af fast ejendom.

Usikkerhed ved indregning eller méling

Investeringseiendommen madles 1 drsrapporten til dagsvardi baseret pa en afkastmodel. Som grundlag for
opgorelsen har ledelsen indhentet indikationer af markedsmassige afkast af tilsvarende ejendomme. Ud
fra et markedsbaseret afkastkrav pd 9,0 % er dagsveerdien for ejendommen 84,3 mio. kr, ZEndring af
afkastkravet i nedafgdende retning med 0,25 % vil pavirke ejendommen med ca. 2,6 mio. kr.

Udvikling i aktiviteter og okonomiske forhold

Det ordineere resultat udgor -28.042 t.kr. mod -1.708 t.kr. sidste ar, Arets resultat udgor -1.637 tkr. mod
-425 tkr. sidste &r. Ledelsen anser arets resultat for utilfredsstillende.

Selskabet forventer et driftsresultat for nzste ar pa niveau med indevzrende ar.

Langiver har i februar 2015 solgt 1. prioritetslinet til en anden langiver. Lanet fortsztter pd vzndrede
vilkdr frem til udleb. 1. prioritetsbanken har etableret cash sweep og tilbageholder siledes al husleje. Der
er i lighed med tidligere ar brud pa LTV Kklausulen i lAneaftalen, men der betales ydelse pa lanet efter
aftale,

1. prioritetsbank forfalder til indfrielse i april 2016 og selskabet er i dialog omkring refinansiering.

For at sikre selskabets likviditet skal selskabets investorer fortsat foretage investorindskud.

Begivenheder efter regnskabsirets udlob
Efter regnskabsirets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vasentligt.
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Grant Thamton, Statsautoriseret Revisionsporinersciskab

Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
Lejeindtaegter investeringsejendom 9.657.835 8.913

2 Drifisomkostninger -150477 -224

3 Administrationsomkostninger -516.412 -554
Resnltat for finansicllc poster 8.990.946 8.135

4 Andre finansielle indtzgter 103 193
5 Andre finansielle omkostninger -37.033.433 -10.036
Driftsresultat -28.042.384 -1.708

6 Verdirepulering af investeringsejendomme 26.405.155 1.283
Arets resultat -1.637.229 -425

Forslag til resultatdisponering:

Disponeret fra overfart resultat -1.637.229 425
Disponeret i alt -1.637.229 -425

KJS Telford Hotel, UK + Arsrapport for 2015 6



Grant Themton, Statsauloriseret Revisionspartnerselskob

Balance 31. december

Aktiver
Note 2015 2014

Anlzgsaktiver

7 Investeringsejendomme 89.995.911 84.684
Materielle anleegsaktiver i alt 89.995.911 84.684
Anlmgsaktiver i alt 85.995.911 84.684
Omsmetningsaktiver

8 Andre tilgodehavender 593.575 0
Periodeafgrensningsposter 608.557 776
Tilgodehavender i alt 1.202.132 776
Likvide beholdninger 1.165.496 1.752
Oms=iningsaktiver i alt 2.367.628 2.528

Aktiveri alt 92,363.539 87.212
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Grent Thomton, Statsautoriserct Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Note 2015 2014

Egenkapital

10 Kontant andel af stamkapitalen 45.651.416 45.151

11 Overfort resultat ~48.796.007 -47.159
Egenkapital i alt -3.144.591 -2.008
Gazldsforpligtelser

12 Geld til kreditinstitutter i ovrigt 3.000.000 3.000

12 Geld til pengeinstitutter 0 84.684
ApS Komplementarselskabet Biggin Street, Dover 102,191 91
Langfristede geldsforpligtelser i alt 3,102,191 87.775
Kortfristet del af langfristet gld 89.995.910 0

13 Anden gzld 2,410,029 1.445
Kortfristede geldsforpligtelser 1 alt 92.405.939 1.445
Galdsforpligtelser i alt 95.508.130 89.220
Passiver i alt 92.363.539 87.212

14 Pantsezetninger og sikkerhedsstillelser
15 Eventualposter
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Cirant Thammton, Statsautoriserct Revisionsparinerselskab

Noter

3.

Finansiering

Langiver har i februar 2015 solgt 1. prioritetslanet til en anden langiver. Linet fortsatter pi
uendrede vilkdr frem ti] udleb. 1. prioritetsbanken har etableret cash sweep og tilbageholder
siledes al husleje. Der er i lighed med tidligere ar brud pA LTV klauvsulen i I&neaftalen, men der
betales ydelse pa linet efter aftale,

Selskabet indgik i 2012 en afiale med 1. prioritetsbank med hensyn til brud pd LTV klausulen,
Aftalen har ingen likviditesmassig pavirkning men selskabet skal til banken betale 4% (payment
in kind) ved salg eller afheendelse af ejendommen.

Lanet forfalder til indfrielse i april 2016 og selskabet er i dialog omkring refinansiering.

For at sikre selskabets likviditet skal selskabets investorer fortsat foretage investorindskud.

2015 2014
Driftsomkostninger
Udenlandsk administrator 150.477 224
150477 224
Administrationsomkostninger
Selskabsadministration 372.624 326
Konsulenthonorarer 73.637 131
Revisorhonorar 28.500 33
Udenlandsk revisor honorar 22,363 44
Advokat 8.039 9
Bestyrelsesansvarsforsikring 3.611 5
Diverse administrationsomkostninger 7.638 6
516412 554
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Grant Thomton, Statsautoriserct Revisionspartnersclskab

Noter
2015 2014
4.  Andre finansiclle indtegter
Renter, pengeinstitutter 103 0
Valutakursdifferencer 0 193
103 193
5,  Andre finansielle omkostninger
Renter, 1. prioritet 9.783.350 10.018
Renter, 1. prioritet payment in kind vilkar 26.810.984 0
Renter, Komplementar 13.440 5
Bankomkostninger / gebyrer 34.34] 13
Valutakursdifferencer 391.318 0
37.033.433 10.036
6. Vzrdiregulering af investeringsejendomme
Verdiregulering ejendom 0 5.709
Kursregulering ejendom 5.312.410 4.943
Nedskrivning SWAP -6.296.822 -4,501
Vardiregulering renteswap 6.296.822 4,501
Verdiregulering geld 26.405.155 -4.426
Kursregulering geld +5.312.410 -4,943
26.405.155 1,283
K/S Telford Hotel, UK - Arsrapport for 2015 10



Grant Thomton, Siatsautoriseret Revisionsparinerselskab

Noter
31/122015 31/122014
7.  Investeringsejendomme
Kostpris 1. januar 2015 251,760,759 251.761
Kostpris 31. december 2015 251.760.759 251.761
Regulering til dagsveerdi 1. januar 2015 -167.077.258 ~177.729
Arets regulering til dagsverdi 0 5.709
Arets valutakursregulering 5312410 4.943
Regulering til dagsveerdi 31. december 2015 -161.764.848 -167.077
Regnskabsmzssig veerdi 31. december 2015 89.995.911 84.684

Selskabets ejendom er optaget til GBP 8.900.000.

Ved opgerelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtzgter
ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifis-, administrations- og vedligeholdelsesom-
kostninger fratrekkes, Den herefter beregnede vardi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en
passende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder
mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tillzgges. Afkastsatserne er fastsat pa baggrund af ekster-
ne maegleres bedemmelser af markedsniveauet,

Ved fastszttelsen af markedsvardien (bogfert veerdi) er anvendt en afkastprocent:
Afkastprocent 9,00
Felsomhedsanalyse:

Zndringer i afkastsntserne har vaesentlig betydning for milingen af investeringsejendommene. En
stigning i afkastsatsen forer til et fald { markedsverdien. Markedsudviklingen kan medfore et &n-
dret krav til forrentningen af fast ejendom.

En forogelse af afkastkravet med 0,25 %-point vil betyde, at veerdien af investeringsejendommene
reduceres med 2,571 tkr. Egenkapitalen vil dermed blive reduceret fra de nuvazrende -3.145 t.kr. til
-5.716 tkr.

Andre tilgodehavender

Moms 338.329 0
Investor tilgodehavender 205.768 0
@vrige tilgodehavender 49,478 o

593.575 0
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Grant Thomton, Stntsautoriserst Revisionspartnerselskab

Noter
31/12 2015 317122014
9.  Periodeafgreensningsposter
Husleje 604.035 776
Forsikring 4,522 0
608.557 776
10. Xontant andel af stamkapitalen
Den kontante andel af selskabskapitalen specificeres siledes:
56 kommanditanparter 4 DKK 806.257 45.150.416 45.058
Arets investorindbetalinger 501.000 93
45,651.416 45,151
Den hertil svarende stamkapital udger:
100 kommanditanparter 4 DKK 1.450.600 145.000.000 145.000
Egne kommanditanparter i stk. 44 44
Den regnskabsmessige egenkapital pr. anpart udger -56.153 -36
11. Overfort resultat
Overfort resultat 1. janvar 2015 -47.158.778 -46,734
Arets overforte overskud eller underskud -1.637.229 425
~48.796.007 -47.159
K/S Telford Hotel, UK - Arsrapport for 2015 12



Grant Themton, Stetsautoriseret Revisionsparinerselskab

Noter

12.

13.

14,

Geldsforpligtelser

Afdrag Restgaeld Gald i ajt Geeld i alt
farste v efter 5 ir 3112 2015 317122014
Geld til kreditinstitutter i
Bvrigt 0 0 3.000.000 3.000
Geeld til pengeinstitutter 89.995.910 0 89.995.910 84.684
89.995.910 0 92.995.910 87.684
Banklin
GBP DKK 2014
1. prioritet, GBP 16.770.948 169.586.149 159,576
Verdiregulering geld til veerdi af ejendom tidl, ar -7.870.948 -79.590.239 -74.892
Skyldige renter ultimo 3.248.121 32.344.676 6.440
Nedskrivning skyldige renter primo -676.776 -6.843.491] -5.157
Arets nedskrivning skyldige renter -2.571.345 -26.001.185 -1.283
Renteswap forpligtigelse 346.325 3.502.007 9.799
Nedskrivning renteswapforpligtigelse -346.325 -3.502.007 -9.799
Ialt 8.200.000 89.995.910 84.684
Der er foretaget verdiregulering af ejendommens gald til 1. prioriteten og
renteswap til verdi af selskebets ejendom. Gzlden overfor banken 16,771 TGBP
og markedsvrdien pi swappen er negativ med 346 TGBP.
Anden ga:ld
Moins 0 108
Skyldige omkostninger 111.251 154
Skyldige renter 2.298.778 1.183
2.410.029 1.445

Pantszeininger og sikdterhedsstillelser

Til sikkerhed for gald til realkreditinstitut, 89,996 tkr., er der givet pant i grund og bygninger,
hvis regnskabsmzessige vierdi pr. 31. december 2015 udger 89.996 tkr. samt transport i

lejeindtegter.

De likvide midler er hiindpantsat til fordel for lingiver.
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Grant Thomien, Stalsauterseret Revisionspartnerselskab

Noter

15. Eventualposter
Eventunlforpligtelser

Kommanditselskabet har indgiet selskabsadministrationsaftale med I/S EjendomsInvest, der
tidligst kan ophaere pr. 31. december 2016.
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Grant Thomton, Siatsauloriserel Revisionsparinerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Telford Hotel, UK er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabslovens bestem-
melser for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste r og aflmgges | danske kroner.,

Generelt om indregning og méiling

1 resultatopgorelsen indregnes indtzgter i takt med, at de indtjenes. Vzrdireguleringer af finansielle
aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopgoerelsen som finansielle intzgter eller finansielle omkost-
ninger.

Aktiver indregnes i balancen, niir det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan miles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige pkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt,

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser il kostpris. Efterfolgende mdles aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden rsrappor-
ten aflegges, og som vedrarey forhold, der eksisterede pi balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pd betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post,

Tilgodehavender, geld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pd balanceda-
gen, omregnes til balancedagens valutakurs, Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tids-
punktet for tilgodehavendets eller geldens opstéen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle ind-
teegter og omkostninger. |

Anlegsaktiver og andre ikke-moneteere aktiver, der er kabt i fremmed valuta og som ikke anses for at ve-
re investeringsaktiver miles til kursen pa transaktionsdagen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfolgende til
dagsveerdi. Positive op negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodeha-
vender henholdsvis anden geld.

/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er beregnet til sikring af dagsvaerdien af
et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen med eventuelle
andringer i dagsverdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse,
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Gront Thomton, Statsoutoriserct Revisionspaninerselskob

Anvendt regnskabspraksis

Zndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er beregnet pa sikring af fremtidige akti-
ver og forpligtelser, indregnes i tilgodehavender eller anden geld og i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfores belab, som le-
bende er posteret pa egenkapitalen, fra egenkapitalen og indregnes I kostprisen for henholdsvis aktivet el-
ler forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtzgter eller omkostninger, overfores belob,
som lobende er posteret pd egenkapitalen, til resultatopgarelsen i den periode, hver det sikrede pavirker
resultatopgarelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sik-
ringsinstrumenter, indregnes @ndringer i dagsverdi i resultatopgorelsen labende,

Resultatopgerelsen

Lejeindtaegter vedrorende investeringsejendomme

Lejeindtegter indeholder indteegter ved udlejning af ejendomme og indregnes i resultatopgerelsen i den
periode, som lejen vedrorer, Indtzzgter vedrorende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemva-
render med lejere.

Driftsomkostninger

Omkostninger vedrorende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkestninger. Omkostnin-
ger vedrarende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvarende med lejere.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkosininger omfatter omkostninger til administration i regnskabsperioden, herunder
selskabs- og ejendomsadministration, advokatbistand og revision.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtzgter og -omkostninger vedrorende realkredit og pengeinstitutter,
samt realiserede og urealiserede kursgevinster og tab vedrorende geeldsforpligtelser. Finansielle indteeg-
ter og omkostninger indregnes { resultatopgerelsen med de belob, der vedrerer regnskabsaret.

Vaerdiregulering af investeringsejendomme
Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder vaerdireguleringer af ejendomme og hermed for-
bundne gzldsforpligtelser til dagsvardi samt gevinst/tab ved afhendelse af ¢jendomme.

Balancen

Investeringsejendoemme
Investeringsejendomme miles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kobspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.
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Grant Thomion, Statsaniorisercl Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Investeringsejendomme méles efterfolgende ejendom for ejendom til en skennet dagsverdi. Milingen
sker ved anvendelse af en afkastbascret model. Afkastsatserne (forrentningskravet) fastsettes ejendom
for ejendom.

Omkostninger, der tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes i resultatopgorelsen under "omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som ovrige materielle anlzgsaktiver, bortset fra grunde, en begrenset leve-
tid. Den verdiforringelse, der finder sted, efterhinden som en investeringsejendom foreldes, afspejles i
investeringsejendommens lobende méling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid,

Vardireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten "vaerdireguleringer af ejendomme”,

Tilgodehavender
Tilgodehavender miles til amortiseret kostpris, hvilket szdvanligvis svarer til nominel verdi, Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pd at imodega forventede tab.

Periodeafgrasnsningsposter
Periodeafgrensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrorende
efterfolgende regnskabsidr.

Gezldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer ti| lanets restgald. For obligationslin svarer amortiseret kostpris til en restgald beregnet som la-
nets underliggende kontantvzerdi pd lneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foreta-
get afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Geeldsforpligtelser vedrorende investeringsejendomme males til dagsveerdi. Verdireguleringer indregnes
i resultatopgorelsen under posten "vardireguleringer af ejendomme”,

Andre gldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sazdvanligvis svarer til nominel veerdi.
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