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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 23. december 2016 - 31.
december 2017 for Bahia Fenicia Denmark ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 23. december 2016 - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn @, den 22. maj 2018

Direktion

Henrik Thune Niels Kristian Thygesen

Bestyrelse

Peter Mollerup Niels Kristian Thygesen Casper Moltke-Leth
formand

Lars Ngrgaard Kasper Damsgaard Thygesen Gunnar Jensen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til anpartshaverne i Bahia Fenicia Denmark ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bahia Fenicia Denmark ApS for regnskabsaret 23. december 2016 - 31.
december 2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnska-
bet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 23.
december 2016 - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er n&@rmere beskrevet
i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af sel-
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og eg-

net som grundlag for vores konklusion.

Fremhavelse af forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmerksomheden pa arsregnskabets note 1. Det
fremgar heraf, at der er usikkerhed forbundet med veardianszttelsen af regnskabsposterne "Kapitalandele i
associerede virksomheder" og "Tilgodehavender hos associerede virksomheder".

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gal-
dende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan op-
st som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnér revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnatr vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige skgn 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 vesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lngere kan fortsatte driften.

. Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmassige 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 lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet ve-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 22. maj 2018

Christensen Kjerulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

Elan Schapiro
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 33765
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Associerede virksomheder

Bahia Fenicia Denmark ApS

Stockholmsgade 41

2100 Kgbenhavn @

CVR-nr.: 38281720

Regnskabsar: 23. december 2016 - 31. december 2017

1. regnskabsar

Peter Mollerup, formand
Niels Kristian Thygesen
Casper Moltke-Leth

Lars Ngrgaard

Kasper Damsgaard Thygesen

Gunnar Jensen

Henrik Thune
Niels Kristian Thygesen

Christensen Kjarulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Store Kongensgade 68

1264 Kgbenhavn K

Penon Invest ApS, Danmark

Bahia Fenicia Residential S.L., Spanien
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Hovedaktiviteten har i aret bestaet af at eje kapitalandelene i Bahia Fenicia Residential S.L.. ("Bahia
Fencia Residential"), dettes datterselskab Bahia Fenicia Hotels S.L. ("Bahia Fenicia Hotels") og Penon
Invest ApS.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets kapitalandele i associerede virksomheder samt mellemregning med associerede virksomheder
med en samlet regnskabsmeessig verdi pa 28.955 t.kr. knytter sig til samme underliggende aktiv.

Aktivet bestar af grunde med byggeretter i det sydlige Spanien. Grundene er beliggende i et kystomrade i
forste raekke til vandet og er blandt de sidste grunde i Spanien, hvor kystbeskyttelseslinjen er 100 meter.

I regnskabsaret har de ultimative ejere bag flere grunde i omradet indgéet et samarbejde séledes, at et
stgrre grundareal nu er ejet af det samme konsortium, herunder narvarende selskab.

Ejerkredsen er blevet enige om rammerne for det kommende projekt, som forventes realiseret inden for en
firearig tidshorisont, enten i form af salg til en investor, eller ved byggeri for egen regning.

Der er usikkerhed om verdiansettelsen af grundene, som er pavirket af den mulige fremtidige udvikling
pa en rekke omrader, herunder lokale politiske forhold, den generelle gkonomiske situation i Spanien,
samt adgang til finansiering.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste udggr 40 t.kr. Det ordinare resultat efter skat udggr -878 t.kr. Ledelsen anser arets
resultat som forventet.

Kapitalberedskab:

Selskabets ledelse har udarbejdet et budget for projektet i Spanien for de kommende ar, og ejerkredsen
indestar for at tilfgre selskabet den tilstreekkelige likviditet til at viderefgre driften og opfylde budgettets
foruds@tninger.

Ledelsen vurderer herved, at der er tilstreekkelig kapitalberedskab til at sikre finansiering af driften i
2018, og aflegger i overensstemmelse hermed arsregnskabet med fortsat drift for gje.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets
finansielle stilling vaesentligt.
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Resultatopggrelse

Note

Bruttofortjeneste

Andre finansielle indtegter
@vrige finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Disponeret fra overfgrt resultat

Disponeret i alt

23/12 2016

-31/12 2017

40.422

140.978

-1.059.605

-878.205

0

-878.205

-878.205

878205
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Balance

Aktiver

Note 31/12 2017
Anlzegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder 22.770.943
Finansielle anlegsaktiver i alt 22.770.943
Anlzegsaktiver i alt 22.770.943
Omsatningsaktiver
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 6.183.660
Andre tilgodehavender 255.779
Tilgodehavender i alt 6.439.439
Likvide beholdninger 136
Omsaetningsaktiver i alt 6.439.575
Aktiver i alt 29.210.518
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Balance

Passiver

Note 31/12 2017
Egenkapital
Virksomhedskapital 114.000

3 Overfort resultat -878.205

Egenkapital i alt -764.205
Geldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 30.000
Geld til associerede virksomheder 29.944.723
Kortfristede geldsforpligtelser i alt 29.974.723
Gealdsforpligtelser i alt 29.974.723
Passiver i alt 29.210.518

1 Usikkerhed ved indregning eller maling

Eventualposter
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Noter

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets kapitalandele i associerede virksomheder, samt mellemregning med associerede
virksomheder med en samlet regnskabsmessig verdi pa 28.955 tkr. knytter sig til samme
underliggende aktiv.

Aktivet bestar af grunde med byggeretter i det sydlige Spanien. Grundene er beliggende i et
kystomrade i farste raekke til vandet og er blandt de sidste grunde i Spanien, hvor
kystbeskyttelseslinjen er 100 meter.

I regnskabsaret har de ultimative ejere bag flere grunde i omradet indgéet et samarbejde, saledes at
et stgrre grundareal nu er ejet af det samme konsortium, herunder nervarende selskab.

Ejerkredsen er blevet enige om rammerne for det kommende projekt, som forventes realiseret
inden for en 4-arig tidshorisont, enten i form af salg til en investor eller ved byggeri for egen
regning.

Der er usikkerhed om verdiansettelsen af grundene, som er pavirket af den mulige fremtidige
udvikling pa en rakke omrader, herunder lokale politiske forhold, den generelle gkonomiske
situation i Spanien, samt adgang til finansiering.

31/12 2017
Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 23. december 2016 50.000
Kontant kapitaludvidelse 64.000
114.000
Overfgrt resultat
Overfgrt resultat 23. december 2016 0
Arets overfarte overskud eller underskud -878.205
-878.205
Eventualposter
Eventualaktiver

Selskabet har et negativt grundlag for beregning af udskudt skat pa 878 tkr., der ved en
skattesats pa 22% udggr en skatteverdi pa 193 tkr. Selskabets grundlag for udskudt skat
vedrgrer akkumulerede skattemassige underskud til fremfgrsel. Den negative udskudte skat
er ikke optaget som et aktiv i balancen, da det er ledelsens vurdering, at dette ikke kan
anvendes i fremtidigt skattemessigt overskud inden for en tredrig periode.

10
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bahia Fenicia Denmark ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be
stemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler for
klasse C-virksomheder.

Arsrapporten omfatter selskabets fgrste regnskabsar, hvorfor sammenligningstallene er udeladt.
Arsrapporten er aflagt efter regnskabspraksis som anfgrt nedenfor, og aflegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndrede regn-
skabsmassige skgn af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan méles palideligt.

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

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males 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 arsrapporten
aflegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

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

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsfor-
pligtelsens opstéen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under finansielle
indtegter og omkostninger.

Anlagsaktiver og andre ikke-monetare aktiver, der er kgbt i fremmed valuta og som ikke anses for at va
re investeringsaktiver males til kursen pa transaktionsdagen.

11
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Anvendt regnskabspraksis

Opfylder de udenlandske associerede virksomheder kriterierne for selvstendige enheder, omregnes resul-
tatopggrelserne til en gennemsnitlig valutakurs for perioden, og balanceposterne omregnes til balanceda-
gens valutakurser. Kursdifferencer, som er opstaet ved omregning af udenlandske tilknyttede virksomhe-
ders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.
Dette galder ogsa kursdifferencer, som er opstaet ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnits-
kurser til balancedagens valutakurser.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsatning samt eksterne omkostninger.

Nettoomsatning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoomszt-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og godtggrelser under acontoskatteord-
ningen mv. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der ved-

rgrer regnskabsaret.

Udbytte fra kapitalandele i associerede virksomheder indtegtsfores i det regnskabsar, hvor udbyttet de
klareres.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af rets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfg-
res til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Nedskrivning pa anlaegsaktiver

Den regnskabsmassige vaerdi af kapitalandele i associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer
pa verdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, safremt denne er lavere
end den regnskabsmessige verdi.

12
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Anvendt regnskabspraksis

Som genindvindingsverdi anvendes den hgjeste verdi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalverdien
opgores som nutidsvardien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-

gruppen.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. Er genindvindingsverdien lavere end kost
prisen, nedskrives til denne lavere vardi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Geldsforpligtelser

Andre geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

13
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