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LEDELSESPATEGNING
Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapport for 2015 for K/S Lower Cardiff Road.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med selskabets vedtaegter samt &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling og resultatet.

Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for
de forhold beretningen omhandler.

Arsrapporten med tilhgrende forslag til resultatets fordeling indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 2. februar 2016

| bestyrelsen:

Carsten Vikkelsg Jensen (formand)

Dennis Bang Henriksen

Allan Dyhr Rottger
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til komplementar og kommanditisterne i K/S Lower Cardiff Road

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Lower Cardiff Road for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelse 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 arsregnskab uden vaesentlig 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 udfgrt
vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen
for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i 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 regnskabsmaessige skgn er rimelige, samt den samlede
praesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver, og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZERINGER (fortsat)
Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den udfgrte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 2. februar 2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Thomas Hermann
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet

Virksomhedens hovedaktivitet bestar i udlejning af eiendommen beliggende Lower Cardiff Road,
Pwllheli, Gywnedd, LL53 5NF, England.

Resultat for regnskabsaret 2015
Selskabets resultat fgr dagsveerdiregulering m.v. udger t.dkk 138.

Regulering af ejendom og geeld til dagsveerdi udggr netto en indtaegt pa t.dkk 674.
Arets resultat udviser et overskud p3 t.dkk 811.

Egenkapital pr. 31. december 2015

Selskabets egenkapital pr. 31. december 2015 udggr t.dkk 3.783. Heri er ikke indregnet
kommanditisternes ikke indbetalte resthaeftelse pa t.dkk 6.332.

Finansiering
LSREF IV Churchill Investments DAC har som en del af et samlet kgb af en stgrre laneportefglje

overtaget 1. prioritetslanet fra Aviva. Z£ndringen har ingen konsekvenser for kommanditselskabets
Ian, og vilkarene for lanet er uandrede.

Jyske Bank har meddelt, at de gnsker andringer i vilkarene for deres engagement med selskabet.
Selskabet er af den opfattelse, at der foreligger langfristet tilsagn fra banken, og at
lanedokumenterne og udviklingen i selskabets forhold ikke giver banken mulighed for at aendre de
aftalte vilkdr. Med henblik pa at undga en tvist med Jyske Bank har administrator pa vegne af
selskabet undersggt mulighederne for at refinansiere lanet ved optagelse at et nyt lIan i et andet
pengeinstitut, og der foreligger nu tilsagn herom. Lanet med Jyske Bank forventes pa baggrund
heraf refinansieret i 2016.

Usikkerhed ved indregning og maling

Med hensyn til usikkerhed ved indregning og maling af selskabets aktiver og passiver henvises til
note 1 i arsrapporten.

Hzaendelser efter regnskabsarets udigb

Der er ikke indtruffet forhold efter regnskabsarets afslutning, som har vaesentlig betydning for
bedgmmelse af arsrapporten.

Resultatfordeling

Forslag til fordeling af arets resultat fremgar i forleengelse af resultatopggrelsen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt

Arsrapporten for K/S Lower Cardiff Road for 2015 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for regnskabsklasse B samt kommanditselskabets vedtaegter.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar, og er i hovedsagen som fglger:

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Transaktioner i fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta - herunder lejeindtaegterne - omregnes med anvendelse af dagskurs.

Tilgodehavender og gaeldsforpligtelser i fremmed valuta males til statusdagens kurs pa GBP 1.011,19
(951,50 pr. 31/12 2014).

Savel realiserede som urealiserede kursgevinster/-tab fgres i resultatopggrelsen.

RESULTATOPG@RELSEN

Resultatopggrelsen er opstillet artsopdelt med de tilpasninger, som fglger af selskabets aktivitet og
juridiske form.

Lejeindtaegter

Lejeindtaegter er indregnet som periodiseret leje.

Finansiering

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret.

Finansielle indtaegter omfatter renteindteegter samt kursgevinster.

Finansielle omkostninger omfatter renteomkostninger samt kurstab.

Skat

Skat af selskabets resultat samt udskudt skat medtages ikke i kommanditselskabets arsrapport, da disse
pahviler den enkelte kommanditist personligt.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (fortsat)

BALANCEN
Anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males til dagsveerdi.

Dagsvaerdien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de
forventede pengestrgmme fra den enkelte ejendom.

De forventede pengestrgmme tager udgangspunkt i den aktuelle nettolejeindtaegt, idet lejer afholder
driftsomkostningerne pa den enkelte ejendom.

Ved beregning af kapitalvaerdien anvendes et afkastkrav, som fastszettes for den enkelte ejendom pa
grundlag af geeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaeldende ejendomstype, ejendommens
beliggenhed, lejers og evt. garants bonitet, lejekontraktens leengde etc.

Verdireguleringer foretages over resultatopggrelsen.

Tilgodehavender

Der foretages individuel vurdering af debitorerne og nedskrivninger finder sted, hvor det vurderes at vaere
pakraevet.

Geaeldsforpligtelser

De med investeringsejendommen forbundne forpligtelser opggres til dagsvaerdi. Dagsvaerdien beregnes
som nominel restgeeld reguleret for den tilbagediskonterede sum af forskelsrenter i fastrenteperioden.
Forskelsrenten opggres som differencen mellem markedsrenten pa statusdagen og renten for
fastrenteperioden.

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris.

Verdireguleringer foretages over resultatopggrelsen.
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RESULTATOPG@RELSE for perioden 1. januar - 31. december 2015

2015 2014
Note dkk dkk
Lejeindtaegter 2 1.885.690 1.706.680
Driftsomkostninger 3 -71.877 -63.616
Nettoleje 1.813.813 1.643.064
Administrationsomkostninger 4 -173.583 -181.970
Resultat fgr finansielle poster m.v. 1.640.230 1.461.094
Finansielle indtaegter 5 63.392 97.757
Finansielle omkostninger 6 -1.566.002 -1.557.745
Resultat fgr dagsveerdiregulering 137.620 1.106
Verdireguleringer 7 673.822 -3.368.133
ARETS RESULTAT 811.442 -3.367.027
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat 811.442 -3.367.027

811.442 -3.367.027
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Materielle anlaegsaktiver
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ANLAEGSAKTIVER | ALT
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Tilgodehavender
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT
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BALANCE PR. 31. december 2015
AKTIVER

31.12.2015
Note dkk

8 31.617.626
31.617.626

31.617.626

9 24.069

24.069

645.359

669.428

32.287.054

31.12.2014
dkk

29.761.807
29.761.807

29.761.807

23.273

23.273

557.262

580.535

30.342.342
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BALANCE PR. 31. december 2015

PASSIVER
31.12.2015 31.12.2014

Note dkk dkk
Egenkapital
Stamkapitalen udggr kr. 18.000.000.
Kontant indbetalt andel af stamkapital 10 11.668.402 10.718.400
Overfgrt resultat 10 -7.885.274 -8.696.716
EGENKAPITAL | ALT 3.783.128 2.021.684
Gezeldsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
Prioritetsgeeld, LSREF IV Churchill Investments DAC 11 23.134.675 22.559.386
Prioritetsgeeld, Jyske Bank 12 2.316.000 2.784.000
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 25.450.675 25.343.386
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Prioritetsgeeld, LSREF IV Churchill Investments DAC 11 534.462 448.798
Prioritetsgeeld, Jyske Bank 12 497.000 466.000
Kassekredit, Jyske Bank 1.068.968 1.099.195
Anden geld 13 528.638 564.135
Periodeafgraensningsposter, forudbetalt leje 424.183 399.144
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 3.053.251 2.977.272
G/ALDSFORPLIGTELSER I ALT 28.503.926 28.320.658
PASSIVER | ALT 32.287.054 30.342.342
Usikkerhed ved indregning og maling 1

Pantszetninger, sikkerheder og eventualforpligtelser 14
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NOTER

1 Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendom indregnes i arsrapporten til markedsvaerdi opgjort pa grundlag af en
afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel. Denne model indeholder skgn over ejendommens
forventede afkastkrav. Ejendommens afkast er sk@nnet pa grundlag af eksisterende
lejekontrakter. Skgn over afkastkrav er baseret pa administrators registreringer og indhentede
statistikker mv.

For ejendomme, der vaerdiansaettes efter en afkastberegning, vil en sendring i renten pavirke
forrentningskravet, som markedet matte have til egendommene og dermed have en afsmittende
effekt pa ejendommenes vaerdi. Afkastsatsen er efter ledelsens vurdering behaftet med en vis
usikkerhed.

Jyske Bank har meddelt, at de gnsker @ndringer i vilkarene for deres engagement med selskabet.
Selskabet er af den opfattelse, at der foreligger langfristet tilsagn fra banken, og at
lanedokumenterne og udviklingen i selskabets forhold ikke giver banken mulighed for at aendre
de aftalte vilkar. Med henblik pa at undga en tvist med Jyske Bank har administrator pa vegne af
selskabet undersggt mulighederne for at refinansiere lanet ved optagelse at et nyt lan i et andet
pengeinstitut, og der foreligger nu tilsagn herom. Lanet med Jyske Bank forventes pa baggrund
heraf refinansieret i 2016.

2015 2014
dkk dkk

2 Lejeindtaegter
Leje 1.842.019 1.668.728
Forsikring 43.671 37.952
Lejeindtaegter i alt 1.885.690 1.706.680

Den indtaegtsfarte leje udggr den periodiserede leje i henhold til lejeaftalen med Somerfield
Stores Limited.

Lejen udg@r GBP 181.947 p.a. for perioden frem til 21. november 2016. Lejen stiger herefter
til £ 203.358 p.a. for perioden frem til november 2021. Lejeaftalen Igber indtil 2031.

3 Driftsomkostninger

Forsikring 43.671 37.952
Ejendomsadministrationshonorar 28.206 25.664
Driftsomkostninger i alt 71.877 63.616

4 Administrationsomkostninger

Selskabsadministrationshonorar 103.965 101.429
Revision, DK 19.000 18.500
Regnskabsudarbejdelse 11.000 11.000
Revisor, UK 15.573 13.343
Omkostninger vedr. prolongering af lan 0 6.972
Honorar, VAT-agent 4.107 3.737
Ombkostninger vedr. gennemgang af ejendommen 0 6.537
Bestyrelsesansvarsforsikring 3.219 4.249
Gruppelivsforsikringspraemie 9.914 13.738
Diverse omkostninger 6.805 2.465

Administrationsomkostninger i alt 173.583 181.970
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NOTER
2015 2014
dkk dkk
5 Finansielle indtaegter
Kursgevinst, valuta 63.392 97.757
Finansielle indteegter i alt 63.392 97.757
6 Finansielle omkostninger
Renter, prioritetsgaeld, LSREF IV Churchill Investments DAC 1.226.016 1.191.648
Renter, prioritetsgaeld, Jyske Bank 248.795 275.019
Renter, kreditinstitutter 80.535 80.987
Renter, komplementarselskab 10.656 10.091
Finansielle omkostninger i alt 1.566.002 1.557.745
7 Veerdireguleringer
Regulering ejendom, afkastrelateret, jf. note 8 -10.552 -2.132.090
Regulering ejendom, valutakursrelateret, jf. note 8 1.866.371 1.862.654
Regulering langfristet gaeld, renterelateret, jf. note 11 287.426 -1.563.786
Regulering langfristet geeld, valutakursrelateret, jf. note 11 -1.469.423 -1.534.911
Vardireguleringer i alt 673.822 -3.368.133
8 Investeringsejendom
Anskaffelsessum, primo 37.720.997 37.720.997
Anskaffelsessum, ultimo 37.720.997 37.720.997
Anskaffelsessum, ultimo, GBP 3.414.685 3.414.685
Regulering til dagsveerdi, primo -7.959.190 -7.689.754
Arets regulering, afkastrelateret -10.552 -2.132.090
Arets regulering, valutakursrelateret 1.866.371 1.862.654
Regulering til dagsveerdi, ultimo -6.103.371 -7.959.190
Dagsvaerdi ultimo 31.617.626 29.761.807
Dagsveerdi ultimo, GBP 3.126.774 3.127.883

Leje i forhold til eiendommens veaerdi (engelske regler) 5,50% 5,50%
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NOTER

Tilgodehavender

Moms tilgode DK

@vrige tilgodehavender
Tilgodehavender i alt

Egenkapital

Den hertil svarende stamkapital udggr:

100.000 kommanditanparter a kr. 180, ultimo

Den kontante andel af stamkapital udggr:
100.000 kommanditanparter a kr. 107, primo
Zndring i aret

100.000 kommanditanparter a kr. 117, ultimo

Restheaftelse i alt

Pr. anpart

Overfgrt resultat
Overfgrt resultat, primo
Overfort af arets resultat

Overfgrt resultat, ultimo

Egenkapital i alt

2015 2014

dkk dkk
12.995 12.853
11.074 10.420
24.069 23.273
18.000.000 18.000.000
10.718.400 9.768.396
950.002 950.004
11.668.402 10.718.400
6.331.598 7.281.600
63 73
-8.696.716 -5.329.689
811.442 -3.367.027
-7.885.274 -8.696.716
3.783.128 2.021.684
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NOTER

Prioritetsgeeld, LSREF IV Churchill Investments DAC

Prioritetsgeeld til optagelseskurs

Prioritetsgeeld, nominelt GBP
Verdiregulering, primo

Arets veerdiregulering, renterelateret
Arets vaerdiregulering, valutakursrelateret
Verdiregulering, ultimo

Dagsvaerdi, ultimo

Prioritetsgeeld, dagsveerdi, GBP

Langfristet del:
Forfalder mere end 5 ar efter statusdagen

Forfalder mellem 1 og 5 ar efter statusdagen

Langfristet del i alt

Kortfristet del:
Forfalder inden 1 ar efter statusdagen

Prioritetsgeeld, Jyske Bank

Prioritetsgeeld, nominelt

Langfristet del:
Forfalder mere end 5 ar efter statusdagen

Forfalder mellem 1 og 5 ar efter statusdagen

Langfristet del i alt

Kortfristet del:
Forfalder inden 1 ar efter statusdagen

2015 2014

dkk dkk
24.462.918 24.983.962
2.214.500 2.261.667
-1.975.778 -5.074.475
-287.426 1.563.786
1.469.423 1.534.911
-793.781 -1.975.778
23.669.137 23.008.184
2.340.721 2.418.096
19.994.454 19.954.436
3.140.221 2.604.950
23.134.675 22.559.386
534.462 448.798
2.813.000 3.250.000
75.000 589.000
2.241.000 2.195.000
2.316.000 2.784.000
497.000 466.000
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NOTER
2015 2014
dkk dkk
13  Anden geld

Mellemregning med Lower Cardiff Road Komplementar ApS 152.741 144.647
Skyldige renter 245.991 299.663
Skyldig moms, UK 87.326 82.484
Skyldige omkostninger 42.580 37.341
Anden gld i alt 528.638 564.135

14  Pantsaetninger, sikkerheder og eventualforpligtelser

Sikkerhedsstillelser

Aktiver til en bogfgrt vaerdi pa t.dkk 31.618 samt den ikke indbetalte andel af stamkapitalen er stillet til
sikkerhed for selskabets finansieringskilder.

Andre forpligtelser

Kommanditselskabet har ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre eventualforpligtelser, udover
hvad der er saedvanligt for et ejendomsselskab og i gvrigt fremgar af arsrapport og noter.



