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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december
2015 for K/S Corstorphine.

Arsrapporten aflzzgges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

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.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

B

, deg 10. maj 2016

i
Michael Krogh Tettrup Kery{et ViIILl’;rmsen Tommy UIricr/N ielsen

formand
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Den uafhangige revisors erkleringer
Til kommanditisterne i K/S Corstorphine

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Corstorphine for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven,

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser 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 udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge
dansk revisorlovgivning. Dette krasver, at vi overholder etiske krav samt planiaegger og udferer revisio-
nen for at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen 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 omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhe-
dens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabsprak-
sis er passende, om ledelsens regnskabsmasssige sken er rimelige samt den samlede praesentation af ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrakkeligt 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.

Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion bemarker vi den usikkerhed som er i forbindelse med fastsaettelse
af dagsveerdien af selskabets ejendomme. Som det fremgar af ledelsesberetningen og note 2, er
vaerdiansattelsen af ejendomme foretaget under forudszetning af fortsat drift og baseret pa et
modtaget kpbstilbud.

Virksomhedens primasre finansieringskilder har opsagt de samlede |an til omgdende indfrielse. Der
forhandles i gjeblikket om afvikling af Ianene pa hensigtsmassige vilkar. Da disse forhandlinger ikke er
afsluttede, er der usikkerhed omkring indfrielsesvilkarene, hvilket er beskrevet i ledelsesberetningen
samt i note 2.
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Den uafhangige revisors erkleringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Sgnderborg, den 10. maj 2016

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab

statgaut. revisor
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn
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CVR-nr.
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Regnskabsar
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K/S Corstorphine
Nerre Havnegade 43, 6400 Sgnderborg

28 87 10 15
Senderborg
1. januar - 31. december

Michael Krogh Tettrup, formand
Kennet Villumsen
Tommy Ulrich Nielsen

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Ngrre Havnegade 43, 6400 Senderborg
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens veasentligste aktiviteter

Kommanditselskabets aktivitet bestar i at eje og udleje fast ejendom beliggende i Skotland.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Ejendommene har i hele regnskabsaret varet fuldt udlejet.

Arets resultat er pavirket af dagsvaerdiregulering af ejendomme med 4.165 t.kr. ekskl.
valutakursregulering.

Vurderingen af ejendommenes dagsveerdi er fastsat pd baggrund af tilbud pa keb af ejendom modtaget i
starten af 2016.

Som fglge af valutakursregulering til balancedagens valutakurs er ejendommens regnskabsmaessige
veerdi forgget med 2.387 t.kr. og prioritetsgaelden er foreget med 1.695 t.kr. i regnskabsaret.
Nettoeffekten heraf svarende til avance pa 692 t.kr tillagt opskrivning af ejendommen til dagsvaerdi pa
4.165 t.kr. dvs. avance pd i alt 4.857 t.kr. er indregnet i resultatopgerelsen.

Andring i de forudsatninger, der primaert er lagt til grund ved vaerdiansattelse af ejendommene, vil
have en direkte indflydelse pa vardiansettelsen af ejendommene. Der henvises til note 7 for
felsomhedsanalyse pa ejendommenes dagsvaerdi ved @ndringer i afkastkravet.

Til selskabets aktivitet er der knyttet en raekke risikofaktorer, hvoraf de vaesentligste er opgerelse af
ejendommenes dagsveerdi og finansielle risici, som generelt er pavirket af den ggede usikkerhed, der er
pa ejendoms- og finansmarkederne. Som tidligere anfart er vaerdiansatteasen pr. 31. december 2015
foretaget med udgangspunkt i et kebstilbud modtaget i starten af 2016.

Selskabets egenkapital er pr. 31. december 2015 opgjort til 979 t.kr.

Selskabets likviditetsmaessige situation er seerdeles anstrengt, idet alle 18n er opsagt til omgaende
indfrielse. Den ene langiver har udover restgealden forlangt indbetalt "break costs" i niveauet 1,9 mio.
kr. Disse "break costs" er ikke hensat som gaeld i arsrapporten pr. 31. december 2015.

Selskabets ledelse har indledt dialog omkring en forligslgsning med den langiver, som har forlangt
betaling for "break costs". Denne dialog er pa nuvaerede tidspunkt ikke afsluttet ligesom det er usikkert
om handelen af ejendommene gennemfgres i overensstemmelse med det fremsatte kebstilbud. En
afklaring pa disse forhold, samt udsving i valutakursen mellem danske kroner og engelske pund, kan
medfere en andret verdiansattelse og dermed risiko for negative requleringer i forhold til den bogforte
egenkapital pr. 31. december 2015. En eventuel negativ egenkapital skal deekkes af selskabets
kommanditister inden for deres resthaftelser.

Det er ledelsens opfattelse, at der kan opnas et salg af ejendommen baseret pa kebstilbuddet samt at
der kan laves et forlig med den primeaere langiver omkring en passende betaling for det fremsatte krav
om "break coasts", saledes at selskabet - eventuelt i kombination med indbetalinger fra
kommanditisterne - kan betale selskabets forpligtelser. Som folge heraf er arsrapporten for 2015 aflagt
under forudsatning af fortsat drift.

Salget af ejendommen er endnu ikke gennemfert og der er endvidere usikkerhed omkring
forligsdraftelserne med den primeere langiver. Hvis der mod ledelsens forventning ikke opnés et salg og
en hensigtsmaessig afvikling af finansieringen, kan konsekvenserne i yderste tilfaelde medfore, at
ejendommene tvangsrealiseres med risiko for, at markedsvaerdien ved et tvangssalg er vasentligt
mindre end den i arsrapporten opgjorte markedsvaerdi, der er baseret pa et sadvanligt salgsforleb.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note  kr.

Bruttofortjeneste
3 Personaleomkostninger
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Resultat af primaer drift
4 Finansielle indtaegter
5 Finansielle omkostninger

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfert resultat

K/S Corstorphine
Arsrapport 2015

2015 2014
2.185.333 1.700.432
0 0]
4.856.537 -367.917
7.041.870 1.332.515
188.514 13.995
-1.996.475 -1.747.831
5.233.909 -401.321
5.233.909 -401.321
5.233.909 -401.321
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note  kr. 2015 2014

AKTIVER
Anlagsaktiver

6 Materielle anlaegsaktiver
7 Investeringsejendomme 37.000.000 30.448.000

37.000.000 30.448.000

Anlagsaktiver i alt 37.000.000 30.448.000

Omseatningsaktiver
Tilgodehavender

Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 63.510 19.095
Periodeafgransningsposter 6.439 6.464

69.949 25.559
Likvide beholdninger 4.293.879 1.415.214
Omsetningsaktiver i alt 4,363.828 1.440.773
AKTIVER | ALT 41.363.828 31.888.773
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note

O 0N =

kr.

PASSIVER
Egenkapital
Kommanditkapital
Overfert resultat

Egenkapital i alt

Galdsforpligtelser

Kortfristede galdsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til selskabsdeltagere og ledelse

Anden geld

Periodeafgransningsposter

Galdsforpligtelseri alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis

Vasentlige usikkerheder vedrgrende fortsat drift
Sikkerhedsstillelser

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

K/S Corstorphine
Arsrapport 2015

2015 2014
17.463.287 16.685.068
-16.483.852 -21.717.761
979.435 -5.032.693

0 27.026.859
39.231.277 8.895.000
143.789 133.029
525.596 473.823
483.731 392.755
40.384.393 36.921.466
40.384.393 36.921.466
41.363.828 31.888.773
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopggrelse

Kommanditkapit

Kkr. al Overfert resultat lalt
Egenkapital 1. januar 2015 16.685.068 -21.717.761 -5.032.693
Kapitalforhojelse 778.219 0 778.219
Arets resultat 0 5.233.909 5.233.909
Egenkapital 31. december 2015 17.463.287 -16.483.852 979.435

Der er udstedt 200 andele af 160.000 kr.

Den eneste fuldt ansvarlige deltager i selskabet er selskabets komplementar, ApS Corstorphine
Komplementar, der som komplementar hafter direkte og ubegraenset for alle selskabets forpligtigelser
med hele sin formue.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Corstorphine for 2015 er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Rapporteringsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner.

Valutaomregning
Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gealds-
forpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finan-
sielle indtagter og omkostninger.

Investeringsejendomme og gald vedrgrende investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris. Efterfelgende males investeringsejen-
domme til dagsvaerdi og arets veerdiregulering indregnes i resultatopgerelsen under posten dagsvardire-
gulering af investeringsejendomme. Dagsveerdien revurderes arligt pa baggrund af beregnede
kapitalvaerdier for de forventede fremtidige pengestremme fra de enkelte investeringsejendommene.
Ved beregning af kapitalvaerdierne anvendes afkastkrav pa 7,6%, svarende til den veerdi, der fremgar af
det modtagne kebstilbud. Geeld vedrerende investeringsejendomme indregnes ligeledes til dagsvaerdi
med indregning af vardireguleringen i resultatopgerelsen under posten dagsveerdiregulering af gaeld
vedrgrende investeringsejendomme.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Lejeindteegter er medtaget efter faktureringsprincippet og periodiseres til regnskabsaret.

Bruttofortjeneste

Posterne nettoomsatning, vareforbrug, andre eksterne omkostninger og andre driftsindtagter er med
henvisning til &rsregnskabslovens § 32 sammendraget til en regnskabspost benavnt bruttofortjeneste.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til ejendommene og administration mv.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger samt tillaeg og godtgerelse un-
der acontoskatteordningen m.v.

Skat

Selskabet er ikke et selvsteendigt skattesubjekt, og regnskabet omfatter sdledes ikke skat af selskabets
driftsresultat.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til impdegaelse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende eller en portefplje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning
pa individuelt niveau.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under aktiver, omfatter forudbetalte omkostninger vedrarende
efterfelgende regnskabsar.

Likvider

Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Galdsforpligtelser

Geeld til kreditinstitutter indregnes til kostprisen pa optagelsestidspunktet. Efterfolgende opgeres gaeld
til kreditinsitutter vedrerende investeringsejendommene til dagsvaerdi. £ndring i dagsvardien
indregnes i resultatopgarelsen.

@vrige gaeldsforpligtigelser males til amortiseret kostpris, der i al vasentlighed svarer til nominel vardi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger, som vedrgrer
indtaegter i efterfglgende regnskabsar.

Vasentlige usikkerheder vedragrende fortsat drift

Selskabets likviditetsmaessige situation er saerdeles anstrengt, idet alle 1an er opsagt til omgdende
indfrielse. Den ene langiver har udover restgaelden forlangt indbetalt "break costs" i niveauet 1,9 mio.
kr. Disse "break costs" er ikke hensat som gald i drsrapporten pr. 31. december 2015.

Selskabets ledelse har indledt dialog omkring en forligslgsning med den langiver, som har forlangt
betaling for "break costs". Denne dialog er pa nuvarede tidspunkt ikke afsluttet ligesom det er usikkert
om den forventede handel af ejendommene gennemferes i overensstemmelse med det fremsatte
kabstilbud. En afklaring pa disse forhold, samt udsving i valutakursen mellem danske kroner og engelske
pund, kan medfgre en &ndret veerdiansattelse og dermed risiko for negative reguleringer i forhold til
den bogferte egenkapital pr. 31. december 2015. En eventuel negativ egenkapital skal daekkes af
selskabets kommanditister inden for deres resthaftelser.

Det er ledelsens opfattelse, at der kan opnas et salg af ejendommen baseret pa kabstilbuddet samt at
der kan laves et forlig med den primare langiver omkring en passende betaling for det fremsatte krav
om "break coasts", saledes at selskabet - eventuelt i kombination med indbetalinger fra
kommanditisterne - kan betale selskabets forpligtelser. Som folge heraf er arsrapporten for 2015 aflagt
under forudseetning af fortsat drift.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Salget af ejendommen er endnu ikke gennemfort og der er endvidere usikkerhed omkring
forligsdreftelserne med den primare langiver. Hvis der mod ledelsens forventning ikke opnas et salg og
en hensigtsmaessig afvikling af finansieringen, kan konsekvenserne i yderste tilfaelde medfaore, at
ejendommene tvangsrealiseres med risiko for, at markedsvardien ved et tvangssalg er vasentligt
mindre end den i drsrapporten opgjorte markedsvaerdi, der er baseret pa et sadvanligt salgsforlab.

Personaleomkostninger

Selskabet har ingen ansatte.

kr. 2015 2014

Finansielle indteegter

Valutakursreguleringer 187.977 13.880

Andre finansielle indtaagter 537 115
188.514 13.995

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 5.138 5.222
Andre finansielle omkostninger 1.991.337 1.742.609
1.996.475 1.747.831

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejen

kr. domme
Kostpris 1. januar 2015 51.549.730
Kostpris 31. december 2015 51.549.730
Veerdireguleringer 1. januar 2015 -21.101.730
Valutakursregulering 2.387.142
Arets vaerdiregulering til dagsvaerdi 4,164,858
Veerdireguleringer 31. december 2015 -14.549.730
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2015 37.000.000

Investeringsaktiver

Opggrelse af dagsveerdi

Den anvendet dagsveerdi pr. 31. december 2015 er baseret pa et kebstilbud modtaget i starten af 2016
omregnet til balancedagens valutakurs.

Veasentlige forudsaatninger for den opgjorte dagsveerdi

Det modtagne tilbud svarer til en estimeret afkastsats pa ca. 7,6% (7,55 % for 2014).

13
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Noter

Felsomhedsanalyse

Dagsveerdien af investeringsejendommene udger 37.000 t.kr. pr. 31.december 2015. Fglsomheden af
det gennemsnitlige afkastkrav kan illustreres ved, at ved en stigning i afkastprocenten pé 0,5 %-point vil
dagsveerdien falde med 2.295 t.kr. Et fald i afkastprocenten pa 0,5 %-point vil medfgre en stigning i
dagsveerdien pd 2.619 t.kr.

kr. 2015 2014

Anden gald

Skyldige renter 414,848 383.633

Skyldig moms og afgifter 30.871 51.213

Andre skyldige omkostninger 79.875 38.875
525.594 473.821

Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstiutter (1. prioritet og 3. prioritet) pd 30.336 t.kr. er der ved
ejerpantebrev givet pant i investeringsejendomme samt transport i lejeindtaegter.

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter (2. prioritet) pa 8.895 t.kr. er der deponeret ejerpantebrev
pa nom. 13.900 t.kr. i investeringsejendomme samt givet pant i kommanditisternes resthaftelse,
gruppelivsforsikring og transport i likvide beholdninger.

Regnskabsmaessig vaerdi af investeringsejendomme pr. 31. december 2015 udger 37.000 t.kr.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre gkonomiske forpligtelser

Der er indgaet aftaler med Azier Limited vedrerende ejendomsadministration med et opsigelsesvarsel
pa 6 maneder.
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