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K/S Stobhill

Ledelsespadtegning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016
for K/S Stobhill.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2016 - 31.12.2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Roskilde, den 03.05.2017

Bestyrelse

Lars Mgrkgv Harding Keld Lausch Kim @rsted Nielsen
Kristiansen
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i K/S Stobhill

Konklusion

Vi har revideret rsregnskabet for K/S Stobhill for regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2016 -
31.12.2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Vaesentlig usikkerhed vedrgrende fortsat drift

Vi gor opmaerksom pa note 1 i drsregnskabet, hvori ledelsen redeggr for den usikkerhed, der er forbundet
med selskabets finansieringsforhold. Ledelsen forventer, at den nuvaerende finansiering kan bibeholdes, og
ledelsen aflaegger i overensstemmelse hermed arsregnskabet under forudszetning om fortsat drift. Vores
konklusion er ikke modificeret vedrgrende dette forhold.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Vi gor opmaerksom pa note 1 og 2 i drsregnskabet, hvori ledelsen redeggr for usikkerhed ved indregning og
maling af selskabets investeringsejendom. Ledelsen har ved regnskabsarets afslutning vurderet, at den ind-
regnede veaerdi af ejendommen svarer til dagsveerdien. Vi har ikke fundet grundlag for at anlaegge en anden
vurdering, og vores konklusion er ikke modificeret vedrgrende dette forhold.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 for
ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde &rsregnskabet
pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
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 drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
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 geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke veaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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 drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den

forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
o . . o o . . a1 .

opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.

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

Kolding, den 03.05.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Leo Gilling Morten Aamand Lund
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Kommanditselskabets aktivitet bestar i udlejning af ejendommen beliggende 70 Stobhill Road, Bishopsbriggs,
Glasgow, G21 3TX, Skotland. Ejendommen er erhvervet den 30.10.2006 med overtagelse den 30.11.2006.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

2016 blev driftsmaessigt som forventet for K/S Stobhill. Arets resultat udviser et underskud pé’] 13.940 t.kr.
Heraf udggr veerdiregulering af investeringsejendom og valutakursregulering af gaeld til realkreditinstitutter
et tab pd 13.746 t.kr.

Kommanditselskabets egenkapital pr. 31.12.2016 udggr (2.319) t.kr.

Der henvises i gvrigt til beskrivelse i note 1 vedrgrende selskabets finansieringsforhold og going concern.
Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Der henvises til bemeerkningerne anfgrt i note 2 samt beskrivelse af centrale forudsaetninger for vaerdian-
saettelsen af selskabets investeringsejendom og fglsomhedsanalyse i note 5.

Forventet udvikling

Likviditetsunderskuddet fra det kommende &rs drift, herunder afdrag pa gezeldsforpligtigelser, forventes

daekket af selskabets likvide beredskab samt indbetalinger fra kommanditisterne.

Seaerlige risici

Ejendommen er finansieret med et 1. prioritetsldn med en fast rente og med udlgb i 2024.

Valutakursrisiko pa investeringsejendommen er reduceret, idet ejendommen delvis er finansieret med prio-
ritetsl@n optaget i samme valuta.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopgorelse for 2016

2016 2015

Note kr. kr.

Nettoomsaetning 2.640.357 2.891.251
Bruttoresultat 2.640.357 2.891.251
Administrationsomkostninger (246.629) (287.989)
Driftsresultat 2.393.728 2.603.262
Andre finansielle indtaegter 3 5.412.764 88.791
Andre finansielle omkostninger 4 (2.608.750) (5.168.969)
Resultat fgr dagsvaerdireguleringer og skat 5.197.742 (2.476.916)
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme (19.138.240) 3.244.797
Arets resultat (13.940.498) 767.881

Forslag til resultatdisponering

Overfgrt resultat (13.940.498) 767.881
(13.940.498) 767.881
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Balance pr. 31.12.2016

Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016 2015
Note kr. kr.
35.830.870 54.969.110
5 35.830.870 54.969.110
35.830.870 54.969.110
10.800 0
10.800
1.486.528 1.164.834
1.497.328 1.164.834
37.328.198 56.133.944
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Balance pr. 31.12.2016

Virksomhedskapital

Ikke indbetalt registreret kapital
Overfgrt overskud eller underskud
Egenkapital

Geeld til realkreditinstitutter
Anden gaeld
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Bankgaeld

Anden gaeld

Periodeafgransningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser
Passiver

Going concern
Usikkerhed ved indregning og maling
Pantsezetninger og sikkerhedsstillelser

2016 2015

Note kr. kr.
32.000.000 29.000.000
(11.508.990) (9.804.990)
(22.809.591) (8.869.093)
(2.318.581) 10.325.917
32.483.851 38.162.311

144.908 142.510

6 32.628.759 38.304.821
6 286.546 262.909
6.269.435 7.019.356

254.854 220.941

207.185 0

7.018.020 7.503.206
39.646.779 45.808.027
37.328.198 56.133.944
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Egenkapitalopggrelse for 2016

Egenkapital primo
Kapitalforhgjelse
Indbetaling
tilgodehavende
selskabskapital
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Virksomheds-

Ikke indbetalt

registreret

Overfort

overskud eller

kapital kapital underskud Ialt

kr. kr. kr. kr.
29.000.000 (9.804.990) (8.869.093) 10.325.917
3.000.000 (3.000.000) 0 0
0 1.296.000 0 1.296.000

0 0 (13.940.498) (13.940.498)
32.000.000 (11.508.990) (22.809.591) (2.318.581)
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Noter

1. Going concern

Der er forgget usikkerhed omkring lejers fremadrettede finansielle situation. Lejers finansielle situation med-
fgrer, at der er usikkerhed omkring lejers fremtidige evne til at overholde sine forpligtelser i henhold til
lejeaftalen. Udover de fremtidige nettolejeindtaegter kan usikkerheden omkring lejers finansielle situation
0gsé have afsmittende effekt pd afkastkravet ved veerdiansaettelsen af selskabets investeringsejendom.

Selskabets 1. prioritetsldngiver har tidligere gjort gaeldende, at selskabets ejendom var overbeldnt. I forbin-
delse hermed blev der indg3et aftale med l8ngiver om, at der Igbende deponeres en andel af lejeindtaegterne
hos langiver. Ledelsen forhandler Isbene med 1. prioritetsldngiver omkring den fortsatte finansiering, og
forventer pd baggrund heraf, at 18ngiver ikke planleegger at ggre yderligere misligholdelse gaeldende, hvis
selskabets ejendom fortsat er overbeldnt. Ledelsen aflaegger som fglge heraf &rsregnskabet under forudsaet-
ning om fortsat drift.

2. Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendom indregnes i arsrapporten til markedsvaerdi opgjort p& grundlag af en afkastbaseret veer-
diansaettelsesmodel. Denne model indeholder skgn over ejendommens fremtidige afkast og det forventede
afkastkrav. Ejendommens afkast er skgnnet pd grundlag af eksisterende lejekontrakter. Afkastkravet er
skgnnet pd baggrund af indhentede statistikker.

For ejendomme, der vaerdiansaettes efter en afkastberegning, vil en andring i renten pavirke forrentnings-
kravet, som markedet matte have til ejiendommene og dermed have en afsmittende effekt pd ejendommens
veerdi. Afkastsatsen er efter ledelsens vurdering behaeftet med en vis usikkerhed.

2016 2015
kr. kr.
3. Andre finansielle indtaegter

Renteindtaegter i gvrigt 1.554 1.220
Valutakursreguleringer 5.411.210 87.571
5.412.764 88.791
2016 2015
kr. kr.

4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 2.469.816 2.869.927
Valutakursreguleringer 138.934 2.299.042

2.608.750 5.168.969
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Noter

Investe-
rings-
ejendomme
kr.

5. Materielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 60.101.859
Kostpris ultimo 60.101.859
Dagsveaerdireguleringer primo (5.132.749)

Arets dagsvaerdireguleringer (19.138.240)

Dagsveerdireguleringer ultimo (24.270.989)

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

_35.830.870_

Ejendommens markedsvaerdi er i arsregnskabet veerdiansat til 4.126.459 GBP omregnet til DKK pr.

31.12.2016.

Fglgende centrale forudseetninger er anvendt ved beregningen af investeringsejendommens dagsveerdi:

Nettolejeindtzegter i GBP 286.325 GBP
Anvendt afkastkrav 6,5%
Forventede handelsomkostninger 6,8%

Der henvises til note 2 vedrgrende usikkerhed ved indregning og maling af investeringsejendomme.

Foglsomhedsanalyse

En andring af det anvendte afkast krav med +/- 0,5%-point vil vaerdien af investeringsejendommen udggr

fglgende:

+ 0,5%-point
- 0,5%-point

Forfald inden

Forfald inden

33.271.523 kr.
38.816.777 kr.

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
6. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 286.546 262.909 32.483.851 30.625.646
Anden geeld 0 0 144.908 0
286.546 262.909 32.628.759 30.625.646
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Noter

7. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter og bankgeeld er deponeret 1. og 2. prioritetspant i kommandit-
selskabets ejendom.

Nominel restgaeld pa 18n udggr 39.040 t.kr. pr. 31.12.2016 mod 45.445 t.kr. pr. 31.12.2015.

Regnskabsmaessig veerdi af pantsat ejendom udggr 35.831 t.kr. pr. 31.12.2016 mod 54.969 t.kr. pr.
31.12.2015.

Af likvide beholdninger er 969 t.kr. stillet til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter.

Kommanditisternes resthaeftelse er transporteret til sikkerhed for I&ngiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B
med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning bestar af lejeindtaegter. Lejeindtaegter periodiseres og indregnes i resultatopggrelsen, nar
levering og risikoovergang til kgber har fundet sted.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger ved virksomhedens administrative funktioner.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindteegter og nettokursgevinster vedrgrende transaktioner i
fremmed valuta.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende transaktioner i frem-
med valuta.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris
tillagt direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig kgber. Dagsveaerdien opggres ved
anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de forventede pengestrgmme
fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pd den budgetterede nettoindtjening for det kommende
3r tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle af-
kastkrav for tilsvarende ejendomme. Vaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles i normalindtjenin-
gen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestdender.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for Ianoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i
efterfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.



