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Investment Objectives
The aim of The Charities Property Fund (the “Fund”) is to provide a high 
and secure level of income with the prospect of growth in income and to 
maintain the capital value of the assets held in the Fund, through investing 
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Fund  aims to achieve a return of 8% per annum delivered through 
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long term borrowing) although it does have the use of a short term 
bridging facility to enable it to manage the investment or disinvestment 
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IRIS June 2011

CPF June 2011

Not Rated

Maximum

High

Medium – High

Low – Medium

Low

Negligible

Tenant Credit Risk Profile
Percentage of Rent, June 2011

58.70%
51.70%

23.90%
18.80%

6.60%
7.70%

1.70%
2.40%

2.70%
4.50%

2.00%
8.80%

4.40%
6.10%

IPD Rental
Information Service (“IRIS”)

CPF

02 The Charities Property Fund V Report & Accounts 2011

Manager’s Report

Market Overview
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Fund Performance
The total return for the Fund during the 12 months to June 2011 was 
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the time delay involved investing subscriptions .

Income Security
The security of income in the Fund is supported by tenants with 
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Portfolio Report
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The purchases included:
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The Fund made four sales over the period:
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The Fund structure as at June 2011 is compared to the position at June 2010 below:

June 2010

Retail

Supermarkets

Retail Warehouse

West End Offices

South East Offices

Rest of UK Offices

South East Industrials

Rest of UK Industrials

City Offices
Other

6.5%
13.3%

8.2%

15.6%

3.8%

10.6%

16.3%

25.7%

Sector Weightings
June 2011

Retail
Supermarkets
Retail Warehouse

West End Offices
South East Offices
Rest of UK Offices

South East Industrials
Rest of UK Industrials
Other

1.6% 5.8%
13.2%

12.0%

12.9%

2.8%

14.5%

13.6%

23.6%
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(effectively 100% of the rent outstanding under the occupational 
���
�����������#�����*�	�9@KL.�����
���
����*�����
�������������
refurbishment of the building with immediate effect and be in a 
��
���������������	���-	����$�������*������3�*��!�	�
���
�9@KK��
�����������5��	�����	��5����*���������������*���
��������������	�����
����	���	*�
�������
�������������
��}L�D@�������������������

��� ����	�
�
� �<�	�� ��� ���� ����/
� �=�
���3� ������3� ��� #�������� 5�
� �	�3�������

���� ��� �� K9D� ���	� ���
�� ��� �� �����	��	�� 	�����q������3��� ���
*��� ���
� ��	�� *���� �	��� ���� ������
�	���	
� ��	� }K�6@� ���������
���	�*�� 	�3���	�
��3� ���� ����/
� �5��	
���� ���� *��������3�
from an immediate capital appreciation on the combined asset 
���}@�S@���������

4. Guildford
  This prominent retail warehouse unit was let to Magnet on a 

���
���=��	��3����N����*�	�9@KS��q���3	��������=��������
����
��
������N����*�	�9@9S�"����	���	�K@����	
.����	���	����	���U�������
	�����	�����	��������	�*��	������3������=��	��	�
��������������

5. Plymouth
� ����� ����
�	���� �����5�
� ����� *�� ���� ���������� �� ���
�� �=��	��3�

���N����*�	�9@KQ��q���������5��=����������
�������>���9@9S�
"����	���	�6�D����	
.���������	��	������5���=���	������������
����
9@K6�����9@9@����	���	����	���	�����	�����	�����

6. Southend-on-Sea
� �;��������������
�
�������
��	����������
�5�	����������=��	����	��3�

9@KK��q�� �	������������ �3	���� �� ��5� D� ���	� ���
�� 5���� ����
H�	���G��	���3�!���	����������5�K@����	����
��5��������q�	�
��
���
�����3����������	�
�������	�������3�����������������
�����
������
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Map of Properties

 Retail
1 Basildon 
� ?���>�	����+������<�	���H

�=

2 Bath 
� S�������#�	�����$���

3 Birmingham 
� '����	�
��q���	��G���

S� ;�	�� 
� >��	3����+������<�	���G����
��	��

D�� !����	*�	�� 
� ����
�K���9�q�������

6 Chichester 
� K6�KQ���	���#�	�����q��#�

�=

Q� !�����
��	 
� S�H�
��#�	�����q��#�

�=

8 Doncaster  
� q����
�������G�3�	�q��

9 Guildford 
� >�3����������G��������

K@� G�������#HKD� 
� DUL�6KL�?���
����+����

11 London, N1 
� DS�DD�!������>�	������
���3���

K9� >��
���� 
� ��
���H=�	��#��	�

13 Methyr Tydl 
� <���	�*����+������<�	��

KS� >�����
*	��3�� 
� ����
�N�O��<�	�5���!���	�� 
 Coulby Newham 

KD� +�����3� 
� K9�9S�H�
�5����+����

16 Redditch  
 B&Q, Tunnel Drive

KQ� #������� 
� ����
�K�Q��!��*	��3��#���;�	��	
�<����

KI� #�����������#�� 
� K6U�KQD�'�3��#�	����

KU� �5�������� 
� $��=�+��������	���'��������
� +����q�
���'��5�	��

9@� q���
�	 
� KD�K6�<��
����#�	�����;�	�
��	�

9K� q�	��
��	 
� LK'�3��#�	���

 Other
63  Rayleigh 
� {�	3���$�������9@@�+�����3��+�����H

�=

� ��	
�
22 Bath 
� q�
��������~���
�#�	���
23 Birmingham 
� ����<��������
��L@K@�L@9@������!	�
����
9S� !��
��	 
 Chester Civil Justice Centre,  
� �	������'��
�
9D� !��
��	 
� H���	�'��
���#�������+���
26 Edinburgh 
� ���������'���	���
9Q� -�����
��	 
� $=
���'��
���q���	5���
�;�
���

�<�	�
28 Leeds 
� ~�*�����'��
���>���<�����;�
���

�<�	�
29 Leicester 
� �����9��;�����
�����;�
���

�<�	�
L@� G�������#qK 
� N������		�	�#�	���
LK� G�������q!9 
� N�����3�'��
���U@�!�����	��G���
32 London, EC1 
� !	�
����!��	���6�U�;	�
���#�	���
LL� #�����
 
� >�3���'��
���Q6�I@�!��	���#�	����
LS� #����	���� 
� ;�	����
�<G!��<��
���{� 
� N�=��	������	���������;�
���

�<�	�
LD� ��������� 
� #��3����	�'��
���N���� 
� -����?�����<�	�
L6� ���*	��3��q���
 
� ;	�����'
����#�����	�'
��� 
 Mount Ephraim Road
LQ� q����3 
� ?���!	�5��#4��	�
LI��q����	������� 
� <������	��'��
�� 
� <������	��;�
���

�<�	�

 Industrial
39 Ashford  
� ����
�$�N��<��
���{��� �
� $
���	��;�
���

�<�	�
S@� ;�
��3
���� 
� ;���	��"�����;. 
� 
��3��
�<�	��'����
����
�

SK� ;��� 
� �����K�������S�������D 
� q�
�������	����3�H
����
S9� ;�33��
5��� 
� #����
�>�����!���	�
� 
� #�	������;�
���

�<�	�
SL� ;�
��� 
� '����
�������
������+���
SS� ;�	��������	��� 
� �����	��G�3�
���

SD� H�
�� 
� H�
����	����<�	���G��3���� 
� ����
�	����H
����
S6� '���
 
� !�=����<������<	�����3�'��
��G���
SQ� ��
5��� 
� >������������?	����;�
���

�<�	�
SI� 
����	��3 
� ;��|�������������	��q�������
�	����H
����
SU� >�����
��	� 
� ����
�$���;�� 
� q�	�����!	�

�����
�	����H
����
D@� >������
����
 
 Dawson Road,  
� >�������	������
�	����H
����
DK� ��5��
��������	�G��� 
� �����K��+�
������;�
���

�<�	�
D9� ��	5��� 
� >�3�����KQK��>����!	�

�G���
DL� ������3��� 
� ���	*����#�	�������������3��
��

G������?���N	���
DS� <������� 
� �����9��q�
��	�5����q��� 
� G��3�3��;�
���

�<�	�
DD� <�	�
����� 
� #>+��!�
�����	����3�H
����
D6� +������� 
� $����'��
���+����
*���
DQ� #5����� 
� �~�5
���������
��*	���#�	���� 


��*	���<�	�
DI� #5����� 
� H��
���'��
���N�	��������
�	����H
����
DU� �������� 
� #�������!	�5������
�	����H
����
6@� ��5��
*�	� 
� $��=���	��q����$
����	���;�
���

�<�	�
61 Thetford 
� �������������
���q�������
�	����H
������ 

Thetford
69� ������� 
� ����
�K�9@��+��3�5��������
�	����<�	�
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Title Goes Here
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�������	�3�������������
���=��	���
�U�D����	
��5��3�����*�����������	�I�D����	
�5���������������*	����������
��	�������������

q�������
�3�������������	�����������������	��������	�������
��K9������
���	��3�������*�	����
����

���������������3����������������
�����

�����������5���	���
�
�

�����G��
���=��	���	�����~����9@KK
"�����	���
�����������������3�����*	���
.

�����G��
���=��	���	�����9@K@
"�����	���
�����������������3�����*	���
.
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Title Goes HereList of Properties – Retail

Property Principal Tenants
Annual Rent 
As at 30 June 2011 
£

Expiry 
(Breaks)

Basildon >�N�����
��
�!��<��
����'�������	������
��#��	��9K DDU�@K@ 2016 to 2021

Bath Dune KS6�@@@ 2018

Birmingham '����	�
 K@D�L@@ 2019

Bury !�	���	�3����'����	�
��!������
�! D6L�@66 2021

Canterbury Dunelm, Carpetright D9K�@@@ 2026

Chichester q'�#���� KUK�D@@ 2012

Chichester ?�
�
 100,000 2013

Doncaster q����
 9U6�L9Q 2018

Guildford Magnet 600,000 9@9S

London, N1 ��	
��#��	���#���	�	�3� KUS�@@@ 2020

G�������#HKD Magnet L@D�@@@ 2011

>��
����� Tesco 9�L6U�UQL 2030

>�	���	������ '����	�
��;����!������<!�q�	����N	���
��<�������H���
 ID6�LQQ 9@KD����9@99

Middlesbrough ����
�N�O 239,180 2023

Rayleigh Co-op SKQ�D@@ 9@9D�����������������������
(2020)

Redditch B&Q K�9US�@9@ 9@9Q

#������� $��;������	���~N�q����	
������$#
��#��3�����G������ S@S�S9L 9@KS����9@LS

#�����������#�� ����q�	�
��H�	���G��	���3�!���	� KD@�@@@ 2016 to 2020

�5�������� N#-�+�������q����
 ULI�D@@ 2019

q���
�	 ;����#��� 132,800 9@KD

q�	��
��	 Costa Coffee 98,000 2012

S��H�
��#�	�����!�����
��	
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G�
�����<	���	���
���?����

Property Principal Tenants
Annual Rent 
As at 30 June 2011 
£

Expiry  
(Breaks)

Bath $*�������	����;������5
�����>������G����������!����	��>�	��3�
��
!�	���+����3��q����
��!����

DI9�9@Q 9@KQ����9@9S�����������
"9@K9���9@KD.

Birmingham #�	��3�-	�����$	�����
 QKS�@@@ 9@KS����9@KU

Chester ����#��	���	�����#�������	�!���������
�����G�����-���	����� SLQ�6KD 2026             
(2016)

Chester Crest Nicholson 108,000 2020

Edinburgh ;;!��#�����
��H���	�	�
��� 
British Council, European Parliament, 
General Medical Council, Bunnyfoot

QKK�LDL 2011 to 2026          
(2011 - 2016)

Gloucester #�3����$	��	�����H�	��� 9IL�D@@ 2018

Leeds Car Care Plan 9DK�K@@ 9@KQ������������������������
(2012)

Leicester Ericsson 9QD�@@@ 2023                  
(2013)

G�������#qK Metropolitan Police Authority, Nigeria NLG, 
#��	�
��;�	�����N�
���;�������>����


IKU�@KD 2011 to 2020         
"9@K9���9@KD.

G�������q!9 Church’s Retail QQ�D@@ 2013

London, EC1 H'#�;	��� K�6LS�UK9 2016

#�����
 -���������
 138,900 2013

#����	���� ;�	����
�;��� Q@9�@@@ 2023

Taunton G����
��#; 9S9�@@@ 9@KD

���*	��3��q���
 !	���
�'�		��
�'��� LS@�@@@ 9@KS����������������������
(2013)

q����3 +;#��<	����	���-��*����?�����+~�+�5����
��$	��'�������	���;�	��
�
��#��	5�����<G<���q���������
��	5�����~#9��!��	����G�����	�
��
!��������>���3���#����	��#�	����
��$�N�����<	���	���G�5�<�	���	
��
;�
��!���������
�������	�����3���������
��3��������!������

LS@�DSD 2011 to 2021            
"9@K@���9@KS.

q����	������� Carillion Capital Projects Limited 131,000 9@KD

Crystal Court, London EC1
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Title Goes HereG�
�����<	���	���
�������
�	���

Property Principal Tenants
Annual Rent 
As at 30 June 2011 
£

Expiry  
(Breaks)

Ashford #��:���<��	����������
��N�����
����'���
�������	�������� LSU�9DS 9@KD���9@KU 
(2013)

;�
��3
���� Debenhams LKQ�@@@ 9@KQ

Bath !������
�
��
 SQD�QL@ 2023 
(2011)

Biggleswade #����
�>�����!���	�
� LUQ�@@@ 2018

Boston Fogarty LD@�@@@ 9@LD

Burton-on-Trent �����	��G�3�
���
 I6U�S6S 9@KQ

Epsom ����*��!����������	���������G��������#��	�3��
��3��$*3����
G����#�	�5�=�N�	����G����<K�q�	���G����>������
����
�<�����
��H4��������G����'�����3�����<���*��3�#������


66S�@UQ 2013 - 2019 
"9@KS.

'���
 �����	��
 SUQ�@UQ 2016

��
5��� >�����		������#������3�!������ S@U�@@@ 9@KQ����������������������
(2012)


����	��3 Bunzl SU@�L9@ 9@KS

Manchester +�����>�����q�����
���#��	 LKI�9D@ 9@KQ����9@KI

>������
����
 TNT Logistics SLD�@ID 2016

Newcastle-
under-Lyme

John Menzies D@9�D@@ 9@KD

Norwich Magnet K@U�QD@ 9@KS

Nottingham ��	*����#�	�������������3��
 SLL�ISL 2026

Plymouth Geocel 9LD�@@@ 9@KQ

Portsmouth #>+�$����������>�		�	
��
 66D�@@@ 2019

Redditch                        
"$����'��
�.

#����<	����
��
� 9D@�@@@ 2020                     
(2013)

#5����������������������������
"
��*	���<�	�.

Jewson KS6�D@@ 2023

#5�����������������������������
"H��
���'��
�.

Vacant ��� ���

Taunton                      
"!	�5������
�	����
Estate)

q����
� IQ�D@@ 2016

��5��
*�	� ?*�	���	�!�	��#�
���
 9Q@�@@@ 2020

Thetford TNT QI�@@@ 2020

������� !������3��<����3��3���$��=�	�!���	����<����3��3�� 
$*
������#����#��	�3���
9�+����H�3����	��3��<���	������������ 
>�����	��<	�

���=����>��	�#����-���	�����
�$����

S9@�UKI 2012 to 2019           
(2010 - 2012)

�����	��G�3�
���
��;�	����������	���
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G�
�����<	���	���
���?���	

Property Principal Tenants
Annual Rent 
As at 30 June 2011 
£

Expiry  
(Breaks)

Rayleigh Virgin Active S6S�@@@ 2028

Virgin Active, Rayleigh
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Title Goes Here<�	�������#��������

Year nding 30 June 2011e

Portfolio of Investment Bid valuation 
£000

Percentage of 
total net assets

Properties valued at greater than £15.1m

��
����!��
��	�����#�����+�����>��
����

!	�
����!��	���;	�
���#�	�����G�������H!K

;����������������N	�����+�������

N�����3�'��
���U@�!�����	��G�����G�������q!9

K@�N������		�	�#�	�����G�������#qK

$��=�+������<�	���'�������+����q�
����5��������

Total KLU�6S@ LK�Q67

Properties valued from £10.1m to £15m

<���	�*����+������<�	���>�	���	������

���������'���	�����H���*�	3�

Total 9K�9D@ S�IL7

Properties valued from £5.1m to £10m

�����	��G�3�
���
�G��������;�	*�		��KDQ��;�	����������	���

>��	3����+������<�	���;�	�

>�3����������G���������-������	�

H�
����	����<�	����������
�SD@$���SD@;��H�
��

;������3�$��<��
���{��N�=��	������	���������;�
���

�<�	���#����	����

?���>�	����+������<�	���#�������G�����<��
����;�
�����

����
�K���9��q���������!����	*�	�

#>+�������!�
�����	����3�H
������<�	���
��	��<�	�
�����

The Pavilions, The Crescent, Birmingham

q�
��������~���
�#�	����q�
���;���

K9�9S�H�
�5����+�����+�����3�

200 Rayleigh Road, Rayleigh, 

?���!	�5��#4��	���q����3

!��
��	�!�����~�
�����!���	����	������'��
��!��
��	

����
�K�Q�!��*	��3��#�	�����;�	��	
�<�����#�������

!�=����<������<	�����3�'��
��G�����'���
��>�����
�=

�#��������#����KL$��G������?���N	�����#��	5����<�	���������3���

Total K9D�D9D 9I�DD7

Properties valued from £2.6m to £5m

��3�	���G����'����
�������
������+�����;�
���

+��3�5��������
�	����<�	����������

N�5
���+�����>�������	������
�	����H
������>������
����


�����K��+�
������;�
���

�<�	�����5��
��������	�G���

;��|�������������	��<�����������	��q�������
�	����H
������
����	��3

#����
�>�����!���	�
��#�	������;�
���

�<�	���;�33��
5���

q����
�������G�3�	�q����N����
��	
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Bid valuation 
£000

Percentage of 
total net assets
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�����S��q�
�������	����3�H
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Total Q9�S9@ K6�SQ7

Properties valued from £0m to £2.5m
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���
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$����'��
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���

�<�	���q����	�������

�����D��q�
�������	����3�H
������>��
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#�������!	�5������
�	����H
�������������

������������
��
�q�������
�	����H
������������	�

Total LD�6D@ I�KK7

Total value of property holdings 394,485 89.72%

Portfolio of investments 394,485 89.76%

Net other assets 45,221 10.28%

Net assets 439,706 100.00%
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Total Expense 
Ratio

Property 
Expense Ratio

Transaction 
Cost Ratio

30 June 2011 @�697 @�SI7 @�LI7�

30 June 2010 @�697 @�D@7� @�S67

Distribution Yield

Distribution 
Yield

30 June 2011 6�I7

30 June 2010 6�U7

�����������=���
��	�����"�H+.��������������
�����	����������������/
����������	����3���
�
������
����	�3�������

��
���	�K9������
�������	���	���
�=���
��	�����"<H+.��������
����
����
�
��

��������5���������

��
�5������	������	�����	�*����	���������
��?��	����3���
�
��	��
�����������
those costs associated with operating the Fund itself and do not include additional costs associated with the day-to-day maintenance of the 
�

��
�������	��
���������
��	������������������
�����	�������������	���

���������
���������	���
�
��

��������5����������	���
������
�������
�	���	��������������/
����	�3�������

��
���	�K9������
�

The distribution yield represents the total distribution per unit over the previous 12 months as a percentage of the net asset value per unit 
�
���������������������	����

�����������
�����	��	������
��5
��������*������������������������3	�5���������������

1 Year 3 Years 5 Years

30 June 2011 I�Q7 @�I7 �@�S7

30 June 2010 KU�K7� �Q�97 K�L7

Annualised Performance

Portfolio 
Turnover Rate

30 June 2011 @�KL7

30 June 2010 �K@�S7

Portfolio Turnover Rate

The portfolio turnover rate gives an indication of how frequently assets are purchased and sold by the Fund relative to investors purchasing 
����
�����3�����
�������������
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Holding Number of 
����	
��
�������

Total percentage 
holding

G�

������@�@K7 263 @�QU7

@�@K7�*�����

������@�@D7 6D@ K@�ID7

@�@D7�*�����

������@�K@7 KS@ U�KK7

@�K@7�*�����

������@�D@7 131 9Q�KK7

@�D@7�*�����

������K�@@7 21 KS�6U7

K�@@7�*�����

������9�@@7 11 K9�DS7�

9�@@7�*�����

������S�@@7 2 6�6Q7

-	����	������S�@@7 3 KI�9S7

Total number of units in issue at the end of the period 458,928,106

Percentage held by the largest investor 8.34%
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Distribution Table

2011 2010

Distribution 
Number Distribution Period Distribution 

Per Unit (p)
Date Paid Distribution 

Per Unit (p)
Date Paid 

1 @K�~�������L@�#�����*�	 K�US KD�KK�K@ K�6D KD�KK�@U

2 @K�?���*�	����LK�N����*�	 K�QU KD�@9�KK K�D6 KD�@9�K@

3 01 January to 31 March K�LS K6�@D�KK K�SK KS�@D�K@

S 01 April to 30 June K�DS KD�@I�KK K�S6 KL�@I�K@

Total 6�6K 6�@I

�����������
�	�*���
�����������*������������	������4��	��	��������
���������������4����
������	����

�����'�
��	�

Net Asset Value/Fund Size Date Net Asset Value 
£

Units in Issue Net Asset Value
Per Unit (p)

30 June 2006 LSQ�QQU�K6D 9DS�9Q@�S6S� KL6�QI�

L@�~����9@@Q LQD�LI6�SK9� 9D6�9DL�@@K� KS6�SU�

30 June 2008 9QD�@9D�KKL� 9LS�6DD�LS@� KKQ�9@�

30 June 2009 9@I�@SI�USD� 9SS�LDL�KD6� ID�KS�

30 June 2010 LS9�IK9�QUD L69�IK9�SLD� US�SD

30 June 2011 SLU�Q@6�@Q6 SDI�U9I�K@6 UD�IK

Price And Income History Year Ended Highest Buying 
Price (p)

Lowest Selling 
Price (p)

Net Income 
Per Unit (p)

30 June 2006 KLU�@L K99�IQ Q�SL

L@�~����9@@Q KSU�KD KLQ�69 Q�SL

30 June 2008 KSL�LK KKD�SD Q�DL

30 June 2009 KK9�IK IL�QD I�LQ

30 June 2010 UD�UU IS�DD 6�SI

30 June 2011 UQ�QL UL�LQ 6�DL
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Title Goes Here#����������������!�	��	�����	�
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�+�
���
�*������
����	�
��������������������� 
statements and Corporate Trustee’s Report

The Corporate Trustee 
The Corporate Trustee is responsible for the custody and control of the property of the Fund and the collection of all income due to the 
����������!�	��	�����	�
���� �
�	�
���
�*��� ��	������	�������������������������������
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� 	������3� ��� 	���	�
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� ���� ����� ��� ���� !�	��	�����	�
���� ��� ��4��	�� ����� ���� �������� ��� ���� >���3�	� ��� ����
����3�������������#������������������������������3���	��������	���	�����	����������������	
��$�������������!�	��	�����	�
���/
�	���	��
�
����������*���5��

Report of the Corporate Trustee to the Unitholders of The Charities Property Fund for the Year to 
30 June 2011. 
����	�
���
�*������
��������>���3�	��	��
�����������3��KI�������
�	���	���

�����������3���	�	�
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�*������
��!���*��������	���������<�����
�!�	��	�����	�
���������������������	������������3������������4��	��
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���	�������

�	�������
���	3����	�	�
���
�*������
������
���	������������������>���3�	�
has managed the Fund, in all material respects: 

a)  in accordance with the limitations imposed on the investment and borrowing powers of the Manager and Corporate Trustee by the 
#��������������#������<�	������	
������

*.� �����	5�
���������	������5���������	���
���
��������#��������������#������<�	������	
�

!���*��������	���������<�� 
London
KL�#�����*�	�9@KK
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������������$�����	
/�+���	�

Independent Auditor’s Report to the 
Unitholders of  The Charities Property Fund 
(‘the Fund’)
q����������������������������
��������
��������!��	����
�<	���	���
Fund for the year ended 30 June 2011 set out on pages 21 to 28 and 
����N�
�	�*��������*��������3��KQ����������������	���	���3��	���5�	��
�������
�*�������������������	��	���	�������
��������*�����5������
�
$��������3�#�����	�
�"�
�-���	�����$��������$��������3�<	������.�

This report is made solely to the Fund’s unitholders, as a body, in 
����	������5����
�������SL��������!��	����
�$���KUUL�����	�3�������
�
���������	�
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����������������/
����������	
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matters we are required to state to them in an auditor’s report and 
��	��������	���	��
���������������
���=�������	�������*����5��5�����
not accept or assume responsibility to anyone other than the Fund 
������
����������	
��
���*�������	���	�������5�	�����	����
�	���	����	�
��	������������
�5���������	����

�����
���������������
�������������������������������
Management Company Limited and the auditor
$
� �=�������� ��� ���� #��������� ��� >���3�	/
� +�
���
�*������
� 
���
out on page 18, the Manager is responsible for the preparation of 
���������
��������
�5�����3�������	����������	����5��

q�������*���������������
�������	�����	�
�������SL��������!��	����
�
Act 1993 and report to you in accordance with the regulations made 
����	� 
������� SS� ��� ����� ���� ���� ��� ����	������ 5���� ���� #������
+���
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����������������=�	�
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V� 3�������	����������	����5�������������������
�������������������
����
30 June 2011 and of the net revenue and the net capital gains on 
�����	���	�����������������	��������	������������

V� �����*�����	���	����	���	��� ��� ����	������5�����
�-���	�����
$��������$��������3�<	�����������

V� have been properly prepared in accordance with the Charities 
$���KUUL�

q�������������3����	���	������������	�
�����������������5��3������	
�
where The Charities Act 1993 requires us to report to you if, in 
our opinion:

V� the information in the Manager’s Annual Report is inconsistent in 
��������	����	�
�����5�����������������
��������
���	

V� �����������
����������
��������������	���	����������3�	���	�
���	

V� �������������
��������
��	����������3	�������5�����������������3�
	���	�
�����	���	�
���	

V� 5����������� 	�������� ���� ���� ����	������� �����=���������
�5��
	�4��	����	���	�������

W E J Holland 
��	��������*���������
<>-�GG<��#������	��$�����	 
Chartered Accountants 
London

KL�#�����*�	�9@KK
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Year ended 30 June 2011

30 June 2011 30 June 2010

Note £ £

Income

 Net capital gains 3 L�Q9S�US@ 9D�9KL�L9S

 Revenue S� 9U�IKL�S@Q 9K�@KS�QQI

H=���
�
 D� "L�6QU�6@Q. "L�@6D�S6@.

����	�������*���	�����������
�
 26,133,800 KQ�USU�LKI

Finance costs – borrowings and interest 6 "LLK�IUD. (218,291)

Net revenue 9D�I@K�U@D KQ�QLK�@9Q

Total return before distributions 9U�D96�ISD S9�USS�LDK

Finance costs – distributions Q "9D�U99�ULU. "KQ�IIS�SDU.

Change in net assets attributable to 
unitholders from investment activities 3,603,906 9D�@DU�IU9

Statement of change in net assets 
attributable to unitholders

?�����3������

��
����	�*���*��� 
to unitholders LS9�IK9�QUD 9@I�@SI�USD

Amounts receivable on creation of units UL�9IU�LQD K@U�Q@L�UDI

Change in net assets attributable to 
unitholders from investment activities 3,603,906 9D�@DU�IU9

Closing net assets attributable  
to unitholders SLU�Q@6�@Q6 LS9�IK9�QUD
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;�������#����

As at 30 June 2011

30 June 2011 30 June 2010

Note £ £

Assets

����
�������

��
 LUS�SID�@@@ LKD�@LU�D9Q

Debtors 8 9I�L9I�9KQ 99�@UQ�IIQ

!�
������*����*������
 9Q�LK@�KDL KK�QI@�D@@

DD�6LI�LQ@ LL�IQI�LIQ

Total Assets SD@�K9L�LQ@ LSU�L9K�@U9

Creditors 9 L�QKS�LUK K�@KS�IDD

Distribution payable 6�Q@9�U@L D�@U@�96S

K@�SKQ�9US 6�K@D�KKU

Total Liabilities K@�SKQ�9US 6�K@D�KKU

Net assets attributable 
to unitholders SLU�Q@6�@Q6 LS9�IK9�QUD

�������������
��������
�5�	�����	�����*������;��	�����N�	����	
��������>���3�	����KL�#�����*�	�9@KK�����5�	��
�3���������
�*������*�

Richard James 
KL�#�����*�	�9@KK
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Title Goes Here!�
�:�5�#��������

Year ended 30 June 2011

30 June 2011 30 June 2010

£ £

"�����������!������������
��������

+���������������	����������	����3�����������������
��:�5
��	������	����3����������


Net operating income 26,133,800 KQ�USU�LKI

;��������	�
��	������� "9K9�KLD. "K9S�99K.

N��	��
��"���	��
�.�����	������������	�	������*��
 3,888,320 "I�DIL�ISS.

���	��
��"N��	��
�.�����	������������	�����*��
 9�DQ6�IKI "9�@@L�KSK.

������
��:�5��	������	����3����������
 32,386,803 Q�9LI�KK9

"������������!�������!�����
��������

Purchase of properties "QI�@9I�DDU. "K@K�KIS�SSQ.

#��������	���	���
 KQ�KQ@�QSS S@@�@@@

;��������	�
��	������� 9K9�KLD K9S�99K

;��������	�
������ - "SI.

������
��:�5��	�������
���������������
 "6@�6SD�6I@. "K@@�66@�9QS.

"������������!�	���
�����
��������

Net amounts received on creation 6I�SL@�Q9D KK9�KKI�SKD

Borrowing costs and interest "LLK�IUD. "9KI�9SL.

���������
�	�*�����
����� "9S�LK@�L@@. "K6�UUS�DIL.

������
����:�5��	����������3����������
 SL�QII�DL@ US�U@D�DIU

Net increase in cash and cash equivalents KD�D9U�6DL K�SIL�S9Q

Cash and cash equivalents at the start of the year KK�QI@�D@@ K@�9UQ�@QL

Cash and cash equivalents at the end of the year 9Q�LK@�KDL KK�QI@�D@@

The net amounts received on creation do not include movements relating to in specie transfers which do not impact the cash position of 
���������
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����
������������������#��������
�As at 30 June 2011

1 Accounting policies 
a) �;�
�
� ��� ���������3������ ��������� 
��������
� ����� *���� �	���	���

����	� ���� ��
��	����� ��
�� *�
�
�� �
� �������� *�� ���� 	�����������
of investments, and in accordance with the requirements of the 
Charities Act 1993, Charities (Accounts and Reports) Regulations 
9@@I� ���� ���� #��������� ��� +����������� <	������� ��	� ����������
#��������
����$����	�
�������
��

����*�������>$����?���*�	�9@K@�
"�����#?+<�.�

� �<	�����
��� ���� 	�4��	�����
� ��� ���� #��������� ��� +�����������
<	���������	�$����	�
�������
��

����*�������>$���������*�	�9@@I�
5�	�����������$������3� ����9@K@�#?+<�������������3�������	� ����
������	���	���	�����#������������!���3���������$

��
�$��	�*���*���
���
��	������	
���������	�������		�����	��	������3����	�

� ����� ����� �
� �=����� �	��� ��������3� 5���� ���� !��	����
�
#��������� ��� +����������� <	������� ����	� ��	�3	���� SSU� ���
��������������

  The Fund aggregates properties in the portfolio statement on 
��3�
� KL�KS� ��� *���
� 3	����	� ����� D7� ���� ���
� ���� ��
���
��
transaction costs to avoid disclosure of sensitive commercial 
����	��������������
��������	���	���������������5��������#?+<�

b)  Basis of valuation of investments: The direct property investments 
��� ���� ����� �	�� ������� 4��	��	��� ��� ��� ����� ��	���� *�
�
�� �
�
������� ��� ����$��	��
��� ����{���������>������ �	���	���*�� ����
+����� ��
��������� ��� !��	��	��� #�	����	
�� ���� ��� ����	������
5��������#���������������	�
�
�����	���	���5�	����
���������*��
!�
�������q�����������L@�~����9@KK���������	������5����##$<�
KU��$��������3� ��	� ����
������ <	���	���
�� ��� ���	��������� ��
�
*�����	������� ��	���� �����	���	����

��
��'�����3
� ��� ����	����
property including collective investment schemes are valued at 
quoted bid prices for dual priced funds and quoted prices for 
single priced funds, on the last business day of the accounting 
��	����� ����
�����
� ��	� 5����� 4������ ��	���� �	���
� �	�� ����
������*����	������������������>���3�	/
�����������

c) +���3������� ��� ������� ���� �=���
�
�� +������ �������� ����	�
��
����
��
� �����=���
�
� �	�� ���������� ��	���� ��� ���	���
�*�
�
��
������	���������	3����� ����>���3�	� �
���������� �	��� ��������
Distributions from collective investment schemes are recognised 
5��������
�����
��	��4�������=���
�	�*������

d) $��� �=���
�
�� ����	� ����� �	��
������� ���	3�
� 	������3� ��� ����
purchase and sale of investments and certain borrowing costs 
"
���*���5.���	���������������H=���
�
/��������#������������������
+���	����	��
����������	3�
��	�����	3����3���
����������

e) G��
�� ���������
�� ;�����
� ��� ��

��
� ��� ���� ��	�� ��� 	���� �	���
periods or cash incentives are treated as a reduction in the 
���	���� 	���	�� ��� ���� ���
�
� ����� ��� ����	������ 5���� ����� 9I�
�?��	����3� G��
�� ���������
/�� �	�� 	���3��
��� ��� �� 
�	��3��� �����
basis over the shorter of the lease term or the period up to the 
��������	����5�������!�����������	�*�����
�3	���������������
��	��
shown as a debtor and amortised over the shorter of either the 
period of the lease or the period to when the rent is adjusted 
��� �����	�������3���	����	������
������ �����	
�� 	���� 	����5������
valuation of the property investments is reduced by the total of 
the unamortised capital contributions and any lease incentives 
����������������������$���	�������3���*��	�����������*������
����
respect of properties disposed of are included in the calculation 
��������	�����	���

��	�
��3������
��
���

f) Borrowing costs: Costs and interest associated with the 
bridging loan established during the year are allocated against 
the distributable income of the Fund or to capital in accordance 
5��������#?+<����	���	�������
�������������������������
����
�
��
�
�����������������6�

g) N�
�	�*����������������������	�
��3��	�����������/
�����
�����
�
����������
� ��	��3� ����� ���������3� ��	����� #�	���
� ������� �
�
allocated to unitholders of the Fund in accordance with the 
#������+���
�����	�����
���3���	���������
������������������	������
is the policy of the Fund to distribute all income gross of income 
��=������4��	��	���*�
�
�

h) ��=�������$
� �� ���	����� ���� ����� �
� ���� ��		������ ���*��� ��� �
�
��=����3���
��	�
��3������
��
��
��������
�����
����	�����������
�	�������
�����
�������
��������*����������
�����������������=����
��	���
�
�����	���	���

2 Financial instruments
�����	
���3���������
�������*�������������*�	���������������
�	�����
�
�	�������5�������������	�
�����	������������	�����	���	���������3
��
��
�� *������
�� 
��	����	�� *�		�5��3
� �
��� ��� ������� ����
������
activity, operating leases on freehold and leasehold properties and 
other short term debtors and creditors that arise directly from 
���	�����
�

The Manager has responsibility for monitoring the investment 
��	������� ��� ����	������ 5���� ���� ����
������ �*�������� ���� 
���
�
�����
�	�� ����� ����
�����
������������� 	�
��	�5�	���	����� ����� �
�
�������*���

���� ����� 	�
�
� �	��� ���� ����/
� ������3� ��� ��������� ��
�	�����
��
��3����	�5��������>���3�	/
����������	�����3��3����
��	�
�
���	��
���
out below:

Market risks
>�	����	�
���
�����	�
��������������	��������	�����	����
��:�5
������
�����������
�	������5����:��������*����
���������3�
������	�����	���
��
��������/
���	����	�
�
��	�
���	���"�.�����	�
��	������������
�����
"*.���	�����	������������
�

a)  Interest rate risk 
� ����� ����/
� �=��
�	�� ��� ����	�
�� 	���� 	�
�� ������� �	�
�
� �	���

���� ��	������� ��� ����	�
�� ������� ��	���� ��� *���� *������
� ����
interest payable on credit facilities due to volatility in interest 
	���
������>���3�	����
��������
���	�����	�
�����������	�������
*����*������
����*��
�3��������	�
���������������
�����
���������
intention of the Fund to maintain cash balances for the purpose 
of generating income, but to invest in investment properties 
5����
����*�������
�����
�*������������*����

� ����	�
�������� ����	�
���

��������5���� ����	�
������*�������	�����
facilities, the Manager will only consider a level of debt and tenure 
5���������������
��*������
�	����������3������������������	�
��	����

��
��������
����	���
��	������������=�������	��������������

b)  Market price movements 
� �N�	���� �	���	��� �
� �������������� ������� ��� �� 4��	��	��� *�
�
��

'�5���	�
�������������
��	���������	�������������	/
��	���

������
���3�������������������#���������
������	���������*�����������
�����
����������	���	����



9DThe Charities Property Fund V Report & Accounts 2011

Title Goes Here

3 Net capital gains
The net capital gains during the year comprise:

30 June 2011 30 June 2010

£ £

����
�������

��
 L�Q9S�US@ 9D�9KL�L9S

Net capital gains L�Q9S�US@ 9D�9KL�L9S

4 Revenue
30 June 2011 30 June 2010

£ £

Distribution from collective investment schemes SS�KKL 6U�SIL

+������������ 9S�D6Q�6UK 9@�QSS�9UU

��
�	����������� - Q�6@D

;��������	�
� 9K9�KLD K9S�99K

G��
��
�		����	������� S�U6U�6@@  -

#���	�� ������ 19,868 6U�KQ@

9U�IKL�S@Q 9K�@KS�QQI

Lease surrender income has arisen in the period due to premiums received on the surrender and option to surrender leases on two 
�	���	���
���	��3�������	����

����
������������������#��������
�continued

� �q�����	���
��3��������
���	��3�����
��
��������<	���	���$���
�	�
and Manager will assess each property and consider factors such 
as current and estimated future prices, Fund liquidity, upcoming 
	���������
�� ��
�� ����� *�� ���� ����� ���� ���� ��	������� �	�����
before concluding on whether a property should be disposed of 
����5����

Liquidity risk
����������4�������	�
�
��	������������3������	�����	���	����

��
�����
����	�����������������
�

Direct properties are illiquid and the investments are not readily 
	����
�*���� #���
� ���� ����� �� ���*�	� ��� �����
� ��������3� ��� ����
����	�����������������������

����

The Manager monitors the level of redemptions, and other cash 
:�5
�������	�3���	�*�
�
������
�	��
���������������3��
�������*����

��� ��
��������� ��
�� �
� ������*��� ��� ����� 	���������
�� ���� ����� ����
dispose of direct or indirect holdings, utilise short term credit 
���������
���������	�	���������
�

Credit risk
!	�����	�
���
�����	�
�������������	������������������		��3������5����
���
������������� ��

� ��	���������	���	���*�� ������3������
���	3�����
�*��3������

!�
�� �
� ����� 5���� 	�����*��� �	����� ��
��������
� ���� �	����� 	�
�� �
�
�

�

��������	�3���	�*�
�
�

+��������������	���������
���
���=��
�
��������������	�����	�
������
�
���
��

������
����	��=��
�	��	�
�������	���	��������

Sector exposure risk 
��������/
��

��
��	������
���������	�����	���	���
��$
�
�������������
�
� �=��
��� ��� 
����	� 
������� 	�
�� �
� �� 	�
���� ��� ��
� �������	������
��� ���
� ��	���� 
����	������ ����	����3� 	�
�� �
� ���� �*������ ��� �*�����
������
� ��	� ���
�� �	���	���
� ���� ������
� *���3� �*��� ��� ������ ���
��
����������
��

���� >���3�	� ����3���
� ���
�� 	�
�
� *�� ����
���3� ��� �� ����	
�����
portfolio of direct properties in different geographical areas and 

����	
���������������*���	����	���
��3�����	�����	���	����	�����	��3�
���������5� ���
��� ����>���3�	�5���� �=������ ������������� 
�	��3���
����	�������5�����������������������������
�5����3�����	�����	����3
�
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����
������������������#��������
�continued

6 Finance costs – borrowings and interest
����������
����	��3��������	�"�=������3���
�	�*�����
.�����	�
��

30 June 2011 30 June 2010

£ £

!��������=���
�


Loan arrangement fee SK�KU@ 80,000

Legal & professional fees KK6�66S 6S�KKQ

KDQ�IDS KSS�KKQ

+��������=���
�


Loan interest - 9@�SUU

���������
��������� KQS�@SK DL�69Q

?���	 - SI

KQS�@SK QS�KQS

����������
�
���*�		�5��3
���������	�
� LLK�IUD 218,291

?��9S���*	��	��9@K@���������������	����������L6S�����	�������3��	��������������"��������������.�5��������+�����;�������#������������	���������
"�+;#��.����������������5�
��=���������	��������	����9L���*	��	��9@KK��5������������������=�������	�����	���	��������	�������������������*��
utilised as follows:

V� $���=������	�5��5�����}9@�@@@�@@@���	�������	���
���������
�������	���	���

V� $���=������	�5��5�����}K@�@@@�@@@���	�	���������
�������
�	�*�����


$���������	�������������������5�
��������
������������������
���������	��������������	������������	���
����	�
������������	�
��	���
�

5 Expenses
30 June 2011 30 June 2010

£ £

Manager and Property Manager fees 9�@SL�@@9 1,368,668

!�	��	�����	�
����
����
 KD6�L99 K@6�QKQ

9�KUU�L9S K�SQD�LID

?���	��=���
�
�

Registration fees 10,928 11,319

��
�	���� DQ�SSI -

Audit fee KL�D@@ U�QD@

Valuation fee 6K�LLD SD�96D

Legal and professional fees D9S�S9K DUD�9U@

>�	�����3���������������������
�
 S9�9QQ LS�9D@

Vacant property costs QD6�@DQ D9U�UKQ

Rent review fees KS�LKQ DU�KDL

?���	 - L@D�KLK

K�SI@�9IL K�DU@�@QD

L�6QU�6@Q L�@6D�S6@
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Title Goes Here����
������������������#��������
�continued

7 Finance Costs – distributions
30 June 2011 30 June 2010

£ £

First interim distribution Q�@LI�D6K S�@LK�I9Q

#����������	�����
�	�*����� 6�QSD�S6Q S�K6S�LDI

Third interim distribution D�SL6�@@I S�DUI�@K@

Fourth interim distribution 6�Q@9�U@L D�@U@�96S

Net distribution for the year 9D�U99�ULU KQ�IIS�SDU

N�����
����������
�	�*��������	�������	��
����������������
�	�*��������*��������3��KQ

Represented by:

Net income 9D�I@K�U@D KQ�QLK�@9Q

$���*����

;�		�5��3
���������	�
��"���������=���
�
���
��������6. KDQ�IDS KSS�KKQ

Deduct:

Capital income (19,318) -

Balance of income brought forward 2,812 K9�K9Q

Balance of income carried forward "9@�LKS. (2,812)

Net distribution for the year 9D�U99�ULU KQ�IIS�SDU

G�����		��3���������
�����*������+;#��������3�����
�
��

��������5���������
��*��
�����������������������	������������*����
�
�5������	��
����		������3���������������������	��������������	�����������	���������������3	��������?�����
�*�
�
�������	������������*�����������������	��
�����=��������	�����
�	�*�����������������
�

8 Debtors
30 June 2011 30 June 2010

£ £

Amounts receivable for creation of units 23,680,868 KL�D69�9KI

Rent receivable 1,682,329 K�KSL�Q@K

?���	��	��������
 2,828,601 LQU�@D6

��
�	������	�������� KKD�SKS QQ�UDS

VAT recoverable LIQ 6�U@6�QUK

#���	����*��	
 20,618 9I�K6Q

9I�L9I�9KQ 99�@UQ�IIQ

���������		�������	�	����	������*��������	������	���������*�����	�
������3	�

�� ��������	�����
����	����
��*������
�5�	����������3���
��
���������	�

?���	��	��������
��	���������������
�
��������
�����������
�3	���������������
�
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����
������������������#��������
�continued

9 Creditors
30 June 2011 30 June 2010

£ £

Purchases awaiting settlement LI9�IQI 260,160

Prepaid rent 9�L9D�KSD -

Manager and Property Manager fees DDD�DKL SSD�LDQ

>�	�����3���������������������
�
 18,308 39,118

Corporate Trustee fees S9�QU6 LI�KDQ

Audit fees U�QD@ 6,000

Registration fees L�KLS D�S@D

Valuation fees KQ�LL6 KS�9@Q

Legal and professional fees - L@�QDU

Rent review fees 6D�ISU QI�S6@

Vacant property costs 9D@�@D9 SL�LIU

Credit facility non utilisation fee SL�6L@ 36,609

?���	 - KQ�9LS

L�QKS�LUK K�@KS�IDD

10 Related Party Transactions
$�����
��������������*����������>���3�	�����<	���	���>���3�	��	��
��5����������D���$�����
�����*����	��
��5����������U�

��������������
������3�����������	��������	�
�����������
�����
�5�
�}DDD�DKL�"L@�~����9@K@�}SSD�LDQ.�

$�����
�����*����������!�	��	�����	�
�����	��

������
��������!�	��	�����	�
�����	��
��5����������D���$�����
������	��
��5����������U�

��������������
������3�����������	��������	�
�����������
�����
�5�
�}S9�QU6�"L@�~����9@K@�}LI�KDQ.�

N�	��3��������	�����<	���	���>���3�	���
�	���������	��
������������
����}66Q�LUD�"L@�~����9@K@�}DUU�IU9.�

N�	��3��������	���������
��������>���3�	�����<	���	���>���3�	������	�����������
����}9LS�K6D�"L@�~����9@K@�}DDS�DK@.�

N�����
��������>���3�	�����!�	��	�����	�
��������*�������������3��9U�

�����33	�3���������
�	����������	��3���	������
������������	��3��������������
��	����
���
����������#������������!���3���������$

��
�
$��	�*���*���������������	
��#�*
�	��������������5�����3�����
���������������!��	����
�<	���	���������	���������������������������������
���!�	����#�����
�����
������>���3������G��������������	�������������������>���3�	������������5����*��������5�����������	������5��������
�#$/
�!������>�����+���
�

11 Post Balance Sheet Events
���	��5�	�������
��*�������
����������
�

12 Contingent Liabilities
There were no contingent liabilities at the year end (30 June 2010 £nil)
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Title Goes Here-���	�������	������

Fund Structure
����!��	����
�<	���	���������
���!����������
�����������5������
�������������������
���������������
�����	������������	�
���*�����
�3����

�������������	����	����
������
��*��
��������	�#�������9S��������!��	����
�$���KUUL��!����������
����������
��	������
����
����	����
�5����

�����
����	���������	�3�������*������!��	����!����

�����$
������	���������������
���		�������=���������������	���
�����������������=�
"��		������S7���������	���	����	��
������
����	�}D@@�@@@.�*�����
����������3���
���=��������������=�

Investment Objectives
The Fund aims to provide a high and secure level of income with the prospect of growth in income and to maintain the capital value of assets 
��������������������	��3������
���3����������	
������
������	������	���	�����	���������������������
�
����������	����	�������������	�����
�	���	���
����	
���������	��������������
�	�����������
���������
�����
����������������������
�

����>���3�	����
����������������������	�������K@7������������������	���	��������������������
���	����	�!�
��"�
������������#$�'���*����
���+���
�����-�������.�

Unit Dealing
$
�����������
��������4��	��	��������
�����*����	���
�����������������>�	����~�����#�����*�	�����N����*�	����	����������
�5����*��	��������
5������������	�����4��	��	�������������3�����
��
�
�*����������
��*���3�������*�����	�	���������
���������������5��	�����	���	��*����
�*
�	������
�
����	���������
������4��	��	��������������>���3�	��������������������3��	���

����	���	�������
���������	���

���	�*����3�����
�����3�����
�
�
�
��������������#������<�	������	
�5������	��������*������	�4��
�������	�������������	������
��������������'����	
�����	���	������	����������
	�
�	������
��������	�3������	�������
�
��������������#������<�	������	
�

Minimum Investment
����������������
�������������������
�}9D�@@@�������3��
�����	�������
�����*������������������>���3�	/
���
�	�����������	���
������������
����
��������	��=�
���3����������	
�

Distribution
���� ������� �
� ����� 3	�

� ��� �� 4��	��	��� *�
�
�� 
�=� 5���
� ����	� ����� ���������� ������ "��� �	� *���	�� KD� ��*	��	��� KD� >���� KD�$�3�
�� ����
KD������*�	.�

Corporate Trustee
The Corporate Trustee will be entitled to receive fees (payable quarterly in arrears) based on the Net Asset Value at the start of the accrual 
��	�������������{���������N�������������
�"�=������3���������������=.�5����*��*�
���������������5��3��������	���
�

V� }@����}9@@�����������@�@D7�
V� �*����}9@@�����������@�@LQD7�

The Corporate Trustee may increase the current rates of fees if:

"�.�� ����!�	��	�����	�
������
�3���������������5	����3��������>���3�	�����������������'����	
������
�����������������	��
�����
��	���
�������
�

"��.�������#������<�	������	
������*����	���
���"
�*�������������	��	�5	���������	������������!����

���.����	�:���������	���
������	��
�����
����	���
������

"���.�U@����
����������
���
���������	���
���#������<�	������	
�*������������*���

The Manager and Property Manager
����>���3�	/
� ���
���������<	���	���>���3�	/
� ���
��	�����*����� �������������3���������	3������
���	����������3���������	3��
�����
���	��������4��	��	���*�
�
�����5����*������	������*����������$

���{������������������������
��	������������	������	��������5����*�����������
����������������������������4��	��	����������������/
��

��
����������
�"�=������3���������������=.�5����*��*�
���������������5��3��������	���
��

V� }@����}K@@�����������@�Q@7��
V� }K@@����}D@@�����������@�D9D7��
V� �*����}D@@�����������@�SD7�

The Manager may increase the current annual management fees and the current preliminary charge (or introduce a redemption charge) if:

"�.�� �����>���3�	���
�3���������������5	����3��������!�	��	�����	�
��������������������'����	
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�����������������	��
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������*�.�
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������*����	���
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�*�������������	��	�5	���������	������������!����
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-���	�������	�������continued

Preliminary Charge
����>���3�	���
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Borrowing Powers
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Title Goes Here

Corporate Trustee
!���*��������	���������<��
Citigroup Centre
!������#4��	�
!���	��q��	�
London
HKS�DG;

#������3�������������{����	

!�
�������q��������GG<
SL�SD�<�	�����#4��	�
London
qK$�L;-

Manager
>��:�5�	�>���3������!�������G������
G��
��5���'��
�
DQ�;�	������#4��	�
London
qK~�6H+

Auditors

<>-�GG<
K�����H�*�������
��������#�	���
Leeds
G#K�SNq

����
������$���
�	
!�	����#�����
�����
������>���3������G������
G��
��5���'��
�
DQ�;�	������#4��	�
London 
qK~�6H+�

Performance Measurement
����
������<	���	���N���*����"�<N.
Q�I�-	��������<����
London
�qK�@$<

Property Manager
!�	����#�����
�GG<
G��
��5���'��
�
DQ�;�	������#4��	�
London 
qK~�6H+�

Legal Adviser
Farrer & Co
66�G������/
����������

London
q!9$�LG'

Trustee, Manager and Advisers 
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