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procuragroup

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt &rsregnskab for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 for K/S Benholm.

Arsregnskabet aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver 0g passiver,

finansielle stilling samt resultatet. Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en
retvisende redegarelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsregnskabet indstilles til generalforsamlingens godkendelse.



K/S Benholm procuragl’OUp

Den uafhangige revisors erkleeringer

Til kapitalejerne i K/S Benholm

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for K/S Benholm for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015, der omfatter

anvendt regnskabspraksis, resultatopgarelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven,

Ledelsens ansvar for arsregnskabet og ledelsesberetningen

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
nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyides
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfaert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifalge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlsegger og udferer revisionen for at opna
hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhasnger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
veesentlig 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
omsteendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Supplerende oplysninger vedrarende forhold i arsregnskabet

Uden at tage forbehold henviser vi il oplysninger i note 1 om usikkerhed ved indregning og méling af
investeringsejendom pa i alt GBP 1.604.834. Ledelsen har ved regnskabsarets afslutning vurderet, at den
indregnede veerdi af ejendommen svarer til dagsveerdien. Vi har ikke fundet grundiag for at anlasgge en anden
vurdering.

Uden at det har pavirket vor konklusion, ger vi opmasrksom pa oplysningerne i ledelsesberetningen, hvori
ledelsen redeggr for forventningerne til 2016, herunder om kravet om yderligere betalinger fra
kommanditisterne til indfrielse af selskabets ordinsere forpligtelser.

Udtalelse om ledelseberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemizest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillzeg til den udforte revision af &rsregnskabet.

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

Kgs. Lyngby, den 9. marts 2016

MBA
STATSAUTORISERET REVISIONSANPARTSSELSKAB
R-nr. 33 15 04 82

Michael Bo Andersen
Statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet bestar i udlejning af ejendommen beliggende 76 Glamis Road, Forfar, Angus DD8 1DS,
Skotland. Ejendommen er erhvervet ved aftale af 30.10.2006 med overtagelse den 30.11.2006.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

2015 blev driftsmaessig som forventet for K/S Benholm. Arets resultat udviser et underskud
pa kr. -332.983.

Heraf udger dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme 0g valutakursregulering af prioritetsgasld et tab pa
kr.-174.867.

Udviklingen i selskabets gkonomiske forhold synes ikke tilfredsstillende. Egenkapital pr. 31.12.2015
udgar kr. -6.409.783. Heri er ikke indregnet kommanditisternes ikke indbetalte resthaeftelse pa kr. 5.383.979.

Andre informationer

For 2016 forventes et negativt likviditetsbidrag fra driften. Dette stiller krav om yderligere indbetaling af
restheeftelse fra kommanditisterne i 2016 for, at selskabet kan overholde sine forpligtigelser overfor
kommanditselskabets kreditorer. Det er ledelsens forventning, at kommanditisterne kan indbetale tilstrazkkelige
midler til, at selskabet kan overholde sine ordinzere forpligtelser i 2016.

Veerdiansattelse af ejendommen
Ejendommen er udiejet til Tamaris (RAM) Ltd. pa en uopsigelig lejekontrakt gaeldende til den 03.08.2034.

Ejendommens markedsveerdi er i arsregnskabet vasrdiansat til GBP 1.604.834 omregnet til DKK pr.
31.12.2015.

Markedsveerdien er vurderet p& baggrund af en nettolejeindtasgt pa GBP 135.769 og en afkastfaktor pa 8,00 %
p.a. efter engelske principper. Afkastfaktoren er vurderet pa grundlag af gasldende markedsforhold pa
balancedagen for den pagasidende ejendomstype, ejendommens beliggenhed, lejers bonitet etc., saledes at
afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

Nettolejeindtasgten svarer til huslejeindtzegterne. Lejer skal afholde omkostninger til vedligeholdelse og
forsikring af ejendommen.

Vardiansaettelse af prioritetsgaeld
Selskabets prioritetsgeeld bestar af prioritetslan p& GBP 1.874.000 samt et banklan pa DKK 3.899.938.

Prioritetslanet i GBP har en fast rente pa 5,94 % p.a. med udlgb i 2024. Gzelden indregnes til amortiseret
kostpris omregnet til statusdagens kurs pa DKK i henhold til beskrivelsen i anvendt regnskabspraksis.

Prioritetslanet i DKK er optaget med en variabel rente.
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Ledelsesberetning

Usikkerhed ved indregning og maling

Ingen, dog henvises til bemaerkningerne anfart under vaerdiansasttelse af investeringsejendom samt note 1.

Usadvanlige forhold
Der har i regnskabsaret ikke vasret konstateret usaedvanlige forhold.

Finansielle risici

Ejendommen er finansieret med et 1. prioritetsl&n med fast rente og med udigb i 2024. Anden finansiering
udgeres af et lan med en variabel rente og udlgb i 2022,

Valutakursrisiko pa investeringsejendommen er reduceret, idet ejendommen delvis er finansieret med
prioritetslan optaget i samme valuta.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af &rsregnskabet.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.

Andringer i anvendt regnskabspraksis

Anvendt regnskabspraksis er som konsekvens af andringer til drsregnskabsloven sendret pa felgende
omrader:

Geld tilknyttet investeringsejendomme
Gaeld tilknyttet investeringsejendomme males til amortiseret kostpris. Tidligere blev geeld tilknyttet
investeringsejendomme mait til dagsvaerdi med vaerdireguleringer indregnet i resultatopgarelsen.

| overensstemmelse med arsregnskabslovens overgangsbestemmelser amortiseres geeld tilknyttet
investeringsejendomme med udgangspunkt i dagsvaerdien pr. 31.12.2014 uden tilpasning af
sammenligningstallene i balancen. Sammenligningstallene i resultatopgarelsen er dog tilrettet, hvorfor
valutakursregulering af prioritetsgeeld prassenteres under finansielle poster for bade indevesrende og sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
beleb, der vedrarer regnskabsaret, Veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i
resultatopgerelsen som finansielle indtaagter og omkostninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligteise, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi
kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Omregning af fremmed valuta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner. Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til
transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, geeldsforpligtelser, herunder prioritetsgaeld og andre monetzere
poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, henholdsvis
balancedagens kurs, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgerelsen

Lejeindtaegter
Lejeindtaegter indregnes i resultatopgarelsen til transaktionsdagens valutakurs.

Dagsvardiregulering af investeringsejendom

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendom indregnes i resultatopgerelsen baseret pé den seneste opgjorte
markedsvaerdi ved anvendelse af valutakursen pé vurderingstidspunktet.

Driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter omkostninger forbundet med drift og administration af ejendommen samt andre
omkostninger, der ikke betales af lejere.

Periodisering

Der foretages periodisering af alle indteegter og omkostninger. Periodisering foretages til balancedagens
valutakurs.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og renteomkostninger samt realiserede og urealiserede
valutakursgevinster og -tab vedrgrende transaktioner i fremmed valuta, bortset fra kursregulering af
investeringsejendom.

Skat

Kommanditselskabet er ikke et selvsteendigt skattesubjekt, og der er derfor ikke indregnet skat i arsregnskabet.
Kommanditister beskattes af deres andel af kommanditselskabets skattemaessige resultat. | tilknytning til
neervaerende arsregnskab er udarbejdet bilag til selvangivelsen for kommanditisterne.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Investeringsejendom

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kebspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsveerdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte
ejendom vurderes at ville kunne seelges for pa balancedagen til en uafhaengig keber. Dagsveerdien opgeres
ved anvendelse af den afkastbaserede model.

De forventede pengestramme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det kommende ar, der
tilpasses til en forventet normalindtjening.

Ved beregningen af kapitalveerdien anvendes et afkastkrav, som fastszettes for de enkelte ejendomme péa
grundlag af geeldende markedsforhold pé balancedagen for den pagaeldende ejendomstype, ejendommens
beliggenhed, lejers bonitet etc., saledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa
tilsvarende ejendomme.

Regnskabsérets regulering af ejendommens dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imedegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfelgende

regnskabsar. Periodeafgrassningsposter indregnes til kostpris.

Prioritetsgaeld
Prioritetsgaeld males ved farste indregning til kostpris og efterfalgende til amortiseret kostpris.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

11
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Resultatopgorelse 2015

Lejeindtaegter

Driftsomkostninger
Driftresultat for finansielle poster

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for vardireguleringer

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendom
Arets resultat

Arets resultat foreslas overfart til naeste Ar.

procuragroup
2015 2014
Note kr. kr.

1.479.534 1.284.923
(214.216) (222.466)
1.265.318 1.062.457
2 30.949 20.142
3 (2.587.175) (2.508.505)
(1.290.908) (1.425.906)
4 957.925 (3.707.962)
(332.983) (5.133.868)
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Balance pr. 31.12.2015

Aktiver
2015 2014
Note kr. kr.
Investeringsejendom 5 16.227.921 15.269.996
Materielle anlegsaktiver 16.227.921 15.269.996
Anlagsaktiver i alt 16.227.921 15.269.996
Periodeafgraensningsposter 6.268 6.268
Tilgodehavender 6.268 6.268
Likvide beholdninger 503.483 389.182
Omsatningsaktiver i alt 509.751 395.450
Aktiver i alt 16.737.672 15.665.446
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procuragroup
Balance pr. 31.12.2015
Passiver
2015 2014
Note kr. kr.

Stamkapital 16.500.000 16.500.000
Ikke indbetalt del af stamkapital (5.383.979) (6.223.979)
Overfart over-/underskud (17.525.804) (17.192.821)
Egenkapital 6 (6.409.783) (6.916.800)
Prioritetsgaeld 7 18.747.463 17.831.110
Langfristede gldsforpligtelser 18.747.463 17.831.110
Kortfristet del af langfristet geeld 7 202.238 161.755
Bankgaeld 3.899.938 4.306.667
Anden gzsld 297.816 282.714
Kortfristede gealdsforpligtelser 4.399.992 4.751.136
Gaeldsforpligtelser 23.147.455 22.582.246
Passiver i alt 16.737.672 15.665.446
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 8

Medarbejderforhold 9

Eventualforpligtigelser 10

14
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1 Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendom indregnes i arsregnskabet il markedsvaerdi o

veerdianszaettelsesmodel. Denne model indeholder

Noter

procuragroup

pgjort pa grundlag af en afkastbaseret
sken over ejendommens fremtidige afkast og det forventede

afkastkrav. Ejendommens afkast er skgnnet pa grundlag af eksisterende lejekontrakter. Sken over afkastkrav

er baseret pa administrators registreringer og indhentede statistikker.

For ejendomme, der vaerdiansasttes efter en afkastberegning,
forrentningskravet, som markedet matte have til ejendommen
ejendommens veerdi. Afkastsatsen er efter ledelsens vurderin

Folsomhedsberegning
Afkastkrav, engelske principper

Veerdi af ejendom i GBP
Veerdi af ejendom i DKK

Egenkapital i DKK

2 Finansielle indtagter
Renter
Realiseret valutakursgevinst

3 Finansielle omkostninger
Renter
Realiseret valutakurstab
Urealiseret valutakursregulering, prioritetsgaeid

vil en aendring i renten pavirke
og dermed have en afsmittende effekt pa
g behaeftet med en vis usikkerhed.

7,50% 8,00% 8,50%
1.711.823 1.604.834 1.5610.432
17.309.783 16.227.921 15.273.338
(5.327.922) (6.409.783) (7.364.367)
2015 2014
kr. kr.
551 406
30.398 10.736
30.949 20.142
(1.454.046) (1.377.795)
(337) (194)
(1.132.792) (1.130.516)
(2.587.175) (2.508.505)
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Noter

2015 2014
kr. kr.
4 Dagsvardiregulering af investeringsejendom
Urealiseret valutakursregulering, ejendom 957.925 1.267.041
Urealiseret dagsveerdiregulering, ejendom 0 (4.975.003)
957.925 (3.707.962)
2015
5 Investeringsejendom kr.
Kostpris 01.01.2015 30.906.434
Tilgang 0
Afgang 0
Kostpris 31.12.2015 30.906.434
Veerdiregulering 01.01.2015 (15.636.438)
Valutakursregulering 957.925
Vardiregulering 31.12.2015 (14.678.513)
Regnskabsmassig veerdi 31.12.2015 16.227.921
Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2014 15.269.996
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