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K/S Benholm
Ledelsespategning
Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 for

K/S Benholm.

Arsregnskabet aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 1. januar - 31. december 2019 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
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K/S Benholm

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i K/S Benholm

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Benholm for regnskabsére:[ 1. januar - 31. december 2019, der omfatter
anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart 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 neermere beskrevet i revisionspategningens
afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafthaengige 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
opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Vaesentlig usikkerhed vedrorende fortsat drift

Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmaerksomheden pa note 1, "Going concern” hvori ledelsen har
beskrevet den ggede usikkerhed der er omkring lejeres fremadrettede finansielle forhold samt om risikoen ved den
eksisterende finansiering. Forholdene kan indikere, at der er en veesentlig usikkerhed, der kan rejse betydelig tvivl om
selskabets mulighed for at fortsaette driften.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion, gar vi opmaerksom pa bemaerkningerne i note 2, "Usikkerhed ved indregning og
maling” af investeringsejendom, som er optaget til en vaerdi pa i alt GBP 1.175.000 opgjort baseret pa en
afkastbaseret beregning af markedsvaerdien af ejendommen.

For ejendomme, der veerdiansaettes efter en afkastberegning, vil en eendring i renten pavirke forrentningskravet, som
markedet matte have til ejendommen og dermed have en afsmittende effekt pa ejendommens vaerdi. Afkastsatsen er
efter ledelsens vurdering behaeftet med en vis usikkerhed.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser 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 arsregnskabet 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgijt 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaacentlia feilinfarmatinn nar cadan findes Failinfarmatinn kan nneta anm falae af heavinelser aller feil nn kan
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betragtes som vaesentllge hvis det med rlmellghed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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K/S Benholm

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis 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 forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

*  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, 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
regnskabsmeessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom péa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfare, at selskabet ikke laengere kan
fortseette driften.

» Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, 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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K/S Benholm

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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden 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
arsregnskabsloven.

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

Kgs. Lyngby, den 22. april 2020

MBA
Statsautoriseret Revisionsanpartsselskab
CVR-nr. 33 15 04 82

Michael Bo Andersen
Statsautoriseret revisor
mne29496
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K/S Benholm

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

2019 blev driftsmaessig som forventet for K/S Benholm. Arets resultat udviser et underskud
pa kr. -6.107.367.

Heraf udgar dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme og valutakursregulering af prioritetsgaeld et tab pa kr. -
5.536.738.

Udviklingen i selskabets gkonomiske forhold synes tilfredsstillende. Egenkapital pr. 31.12.2019
udger kr. -7.450.417. Heri er ikke indregnet kommanditisternes ikke indbetalte resthaeftelse pa kr. 11.103.579.
Selskabet ejer 18.000 af egne anparter svarende til 18%.

Going Concern
Der henvises til note 1 vedrgrende going concern.

Usikkerhed ved indregning og maling
Ingen, idet der dog henvises til note 2 vedrgrende veerdianseettelse af investeringsejendom.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsregnskabet.
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K/S Benholm

Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens 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

| resultatopgaerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb, der
vedrgrer regnskabsaret. Veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopggrelsen som
finansielle indteegter og omkostninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, 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 afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

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

This document has esignatur Agreement-1D: ed9c46f7XKyW57839682
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K/S Benholm

Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgerelsen

Lejeindteegter
Lejeindtaegter periodiseres og indregnes i resultatopgerelsen til transaktionsdagens kurs.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendom

Dagsveerdiregulering af investeringsejendom indregnes i resultatopggrelsen baseret pa den seneste opgjorte
markedsveerdi ved anvendelse af valutakursen pa 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 vedragrende transaktioner i fremmed valuta, bortset fra kursregulering af
investeringsejendom.

Skat

Kommanditselskabet er ikke et selvstaendigt 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.

This document has esignatur Agreement-1D: ed9c46f7XKyW57839682
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Investeringsejendom

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der bestar af eiendommenes kabspris tillagt direkte
tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsveerdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne sezelges for pa balancedagen til en uafhaengig kaber korrigeret for forventede
handelsomkostninger. Dagsvaerdien opgaeres 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 kapitalvaerdien tilbagediskonteres normalindtjeningen med et afkastkrav, som fastseettes for de
enkelte ejendomme pa grundlag af geeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaeldende ejendomstype,
ejendommens beliggenhed, lejers bonitet etc., saledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle
afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

Regnskabsarets regulering af ejendommens dagsvaerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender

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

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfalgende
regnskabsar. Periodeafgraesningsposter indregnes til kostpris.

Prioritetsgeeld
Prioritetsgeeld méles 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 veerdi.

This document has esignatur Agreement-1D: ed9c46f7XKyW57839682
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Resultatopgorelse 2019

Lejeindteegter

Driftsomkostninger
Driftresultat for finansielle poster

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger
Resultat for veerdireguleringer

Dagsveerdiregulering af investeringsejendom
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort til neeste ar
| alt

2019 2018
Note kr. kr.

1.012.754 1.303.579
(598.335) (477.083)
414.419 826.496
3 71.106 2.742
4 (2.299.914) (3.873.667)
(1.814.389) (3.044.429)
5 (4.292.978) (131.738)
(6.107.367) (3.176.167)
(6.107.367) (3.176.167)
(6.107.367) (3.176.167)
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Investeringsejendom
Materielle anlaegsaktiver

Anlzegsaktiver i alt

Tilgodehavende investorindskud
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Balance pr. 31.12.2019

Aktiver

2019 2018
Note kr. kr.

6 10.300.520 14.593.497
10.300.520 14.593.497
10.300.520 14.593.497
580.000 20.924
580.000 20.924
3.123.266 14.784
3.703.266 35.708
14.003.786 14.629.205
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Balance pr. 31.12.2019

Passiver
2019 2018
Note kr. kr.

Stamkapital 29.500.000 29.500.000
Ikke indbetalt del af stamkapital (11.103.579) (12.931.579)
Overfgrt over-/underskud (25.846.838) (19.410.431)
Egenkapital 7 (7.450.417) (2.842.010)
Prioritetsgeeld 8 19.084.453 14.654.109
Langfristede gaeldsforpligtelser 19.084.453 14.654.109
Kortfristet del af langfristet geeld 8 1.525.354 272.097
Bankgeeld 489.135 0
Anden geeld 355.261 2.545.009
Kortfristede geeldsforpligtelser 2.369.750 2.817.106
Geeldsforpligtelser 21.454.203 17.471.215
Passiver i alt 14.003.786 14.629.205
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9

Tilgodehavender hos selskabets ledelse 10

Medarbejderforhold 11

Eventualforpligtigelser 12
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Noter

1 Going concern

Der er forgget usikkerhed omkring lejers fremadrettede finansielle situation. Lejers finansielle situation medfarer, at

der er usikkerhed omkring lejers fremtidige evne til at overholde sine forpligtelser i henhold til lejeaftalen.

Administrator og bestyrelsen forventer af have en afklaring pa lejeforholdene i lebet af 2020. Udover de fremtidige
nettolejeindtaegter kan usikkerheden omkring lejers finansielle situation ogsa have afsmittende effekt pa afkastkravet

ved vaerdianseettelsen af selskabets investeringsejendom.

Prioritets lanets restgeeld overstiger pr. 31. december 2019 den bogfarte vaerdi af eiendommen. Ledelsen og
administrator forhandler Igbende med 1. prioritetslangiver omkring den fortsatte finansiering, og forventer pa
baggrund heraf, at langiver ikke planleegger at gare yderligere misligholdelse geeldende. Ledelsen afleegger som

falge heraf arsregnskabet under forudsaetning om fortsat drift.

2 Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendom indregnes i arsregnskabet til markedsveerdi opgjort pa grundlag af en afkastbaseret

veerdianseettelsesmodel. Denne model indeholder skan over ejendommens fremtidige afkast og det forventede
afkastkrav. Ejendommens afkast er skannet pa grundlag af eksisterende lejekontrakter. Skan over afkastkrav er

baseret pa indhentede statistikker.

For ejendomme, der veaerdiansaettes efter en afkastberegning, vil en eendring i renten pavirke forrentningskravet, som
markedet matte have til ejendommen og dermed have en afsmittende effekt pa ejendommens veaerdi. Afkastsatsen er

efter ledelsens vurdering behaeftet med en vis usikkerhed.

3 Finansielle indtaegter
Renter
Realiseret valutakursgevinst

4 Finansielle omkostninger
Renter
Realiseret valutakurstab
Urealiseret valutakursregulering, prioritetsgaeld

5 Dagsveerdiregulering af investeringsejendom
Urealiseret valutakursregulering, ejendom
Urealiseret dagsveaerdiregulering, ejendom

2019 2018

kr. kr.
56.488 49
14.618 2.693
71.106 2.742
(1.028.929) (3.873.450)
(27.225) (217)
(1.243.760) 0
(2.299.914) (3.873.667)
872.410 (209.353)
(5.165.388) 77.615
(4.292.978) (131.738)
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Noter
2019
6 Investeringsejendom kr.
Kostpris 01.01.2019 30.906.434
Tilgang 0
Afgang 0
Kostpris 31.12.2019 30.906.434
Veerdiregulering 01.01.2019 (16.312.937)
Valutakursregulering 872.410
Dagsveerdiregulering (5.165.388)
Vaerdiregulering 31.12.2019 (20.605.915)
Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2019 10.300.519
Falgende centrale forudseetninger er anvendt ved beregningen af investeringsejendommens dagsvaerdi:
Nettolejeindtaegter i GBP 153.610
Afkastkrav, engelske principper 12,25%
Forventede handelsomkostninger 6,75%
Investeringsejendommen er udlejet til Tamaris (RAM) Ltd. pa en uopsigelige lejekontrakt labende til 03.08.2034.
Folsomhedsberegning
Afkastkrav, engelske principper 11,75% 12,25% 12,75%
Veerdi af ejendom i GBP 1.225.015 1.175.000 1.128.909
Veerdi af ejendom i DKK 10.738.968 10.300.520 9.896.469
Egenkapital i DKK (7.011.969) (7.450.417) (7.854.468)

Der henvises til note 1 vedrgrende usikkerhed ved indregning og maling af investeringsejendom.
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7 Egenkapital
Egenkapital, primo
Arets resultat

Hensat til tab pa investorindskud

Arets indskud
Egenkapital, ultimo

Kommanditisternes resthaeftelse pr. anpart

8 Langfristede gaeldsforpligtelser

Forfald 0-1 ar
Forfald 1-5 ar
Forfald efter 5 ar

Langfristet geeld
31.12.2019

Langfristet geeld

Noter

Ikke indbetalt

del af Overfort
Stamkapital stamkapital resultat | alt
kr. kr. kr. kr
29.500.000 (12.931.579) (19.410.431) (2.842.010)
0 0 (6.107.367) (6.107.367)
0 0 (329.040) (329.040)
0 1.828.000 0 1.828.000
29.500.000 (11.103.579) (25.846.838) (7.450.417)
Kommanditselskabets stamkapital er opdelt i 100.000 anparter & kr. 295.
2019 2018
kr. kr.
111 129
Nominel Nominel Nominel
restgeeld restgeeld restgeeld
GBP DKK Kurs kr
174.000 0 876,64 1.525.354
585.500 0 876,64 5.132.727
1.591.500 0 876,64 13.951.726
2.351.000 0 20.609.807
1.803.000 11.970 14.926.206

31.12.2018
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Noter

9 Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for prioritetslan er deponeret pant i kommanditselskabets investeringsejendom.
Kommanditisternes resthaeftelse er transporteret til sikkerhed for langiver.

Til sikkerhed for prioritetslan er deposit account pantsat.

2019 2018

kr. kr.
Regnskabsmaessig veerdi af pantsat indestaende i pengeinstitut 3.120.222 7.526
Regnskabsmeessig veerdi af pantsat investeringsejendom 10.300.519 14.593.497

10 Tilgodehavender hos selskabets ledelse

kr.
Tilgodehavende hos bestyrelsen pr. 31.12.2018 7124
Opkreevninger i 2019 767.760
- Indbetalt i 2019 594.884
Tilgodehavende hos bestyrelsen pr. 31.12.2019 180.000

Tilgodehavendet er ikke forrentet.

11 Medarbejderforhold

Der har ikke vaeret ansat personale i 2019.

12 Eventualforpligtigelser
Ingen
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K/S Benholm
c/o Procura Management A/S
Automatikvej 1
2860 Sgborg
CVR-nr. 29 84 80 68

Arsrapport 2019

Arsrapport er fremlagt og godkendt pa selskabets
ordineere generalforsamling den 22. april 2020

Dirigent

Arsrapporten indstilles af bestyrelsen til generalforsamlingens godkendelse.

Bestyrelsen

Sgborg, den 22. april 2020

Kim Henning Jan Michael Vorre René Ravn Nielsen
Formand
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Selskabsoplysninger

Selskab

K/S Benholm

c/o Procura Management A/S
Automatikvej 1

2860 Sgborg
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Hjemstedskommune Gladsaxe

Bestyrelse
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Revision

MBA Statsautoriseret Revisionsanpartsselskab
CVR-nr. 33 1504 82
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Ledelsespategning
Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 for

K/S Benholm.

Arsregnskabet aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 1. januar - 31. december 2019 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i K/S Benholm

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Benholm for regnskabsére:[ 1. januar - 31. december 2019, der omfatter
anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart 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 neermere beskrevet i revisionspategningens
afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafthaengige 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
opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Vaesentlig usikkerhed vedrorende fortsat drift

Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmaerksomheden pa note 1, "Going concern” hvori ledelsen har
beskrevet den ggede usikkerhed der er omkring lejeres fremadrettede finansielle forhold samt om risikoen ved den
eksisterende finansiering. Forholdene kan indikere, at der er en veesentlig usikkerhed, der kan rejse betydelig tvivl om
selskabets mulighed for at fortsaette driften.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion, gar vi opmaerksom pa bemaerkningerne i note 2, "Usikkerhed ved indregning og
maling” af investeringsejendom, som er optaget til en vaerdi pa i alt GBP 1.175.000 opgjort baseret pa en
afkastbaseret beregning af markedsvaerdien af ejendommen.

For ejendomme, der veerdiansaettes efter en afkastberegning, vil en eendring i renten pavirke forrentningskravet, som
markedet matte have til ejendommen og dermed have en afsmittende effekt pa ejendommens vaerdi. Afkastsatsen er
efter ledelsens vurdering behaeftet med en vis usikkerhed.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser 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 arsregnskabet 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgijt 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaacentlia feilinfarmatinn nar cadan findes Failinfarmatinn kan nneta anm falae af heavinelser aller feil nn kan
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betragtes som vaesentllge hvis det med rlmellghed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis 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 forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

*  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, 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
regnskabsmeessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom péa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfare, at selskabet ikke laengere kan
fortseette driften.

» Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, 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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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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden 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
arsregnskabsloven.

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

Kgs. Lyngby, den 22. april 2020

MBA
Statsautoriseret Revisionsanpartsselskab
CVR-nr. 33 15 04 82

Michael Bo Andersen
Statsautoriseret revisor
mne29496
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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

2019 blev driftsmaessig som forventet for K/S Benholm. Arets resultat udviser et underskud
pa kr. -6.107.367.

Heraf udgar dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme og valutakursregulering af prioritetsgaeld et tab pa kr. -
5.536.738.

Udviklingen i selskabets gkonomiske forhold synes tilfredsstillende. Egenkapital pr. 31.12.2019
udger kr. -7.450.417. Heri er ikke indregnet kommanditisternes ikke indbetalte resthaeftelse pa kr. 11.103.579.
Selskabet ejer 18.000 af egne anparter svarende til 18%.

Going Concern
Der henvises til note 1 vedrgrende going concern.

Usikkerhed ved indregning og maling
Ingen, idet der dog henvises til note 2 vedrgrende veerdianseettelse af investeringsejendom.

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

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens 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

| resultatopgaerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb, der
vedrgrer regnskabsaret. Veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopggrelsen som
finansielle indteegter og omkostninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, 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 afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

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

Resultatopgerelsen

Lejeindteegter
Lejeindtaegter periodiseres og indregnes i resultatopgerelsen til transaktionsdagens kurs.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendom

Dagsveerdiregulering af investeringsejendom indregnes i resultatopggrelsen baseret pa den seneste opgjorte
markedsveerdi ved anvendelse af valutakursen pa 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 vedragrende transaktioner i fremmed valuta, bortset fra kursregulering af
investeringsejendom.

Skat

Kommanditselskabet er ikke et selvstaendigt 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 eiendommenes kabspris tillagt direkte
tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsveerdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne sezelges for pa balancedagen til en uafhaengig kaber korrigeret for forventede
handelsomkostninger. Dagsvaerdien opgaeres 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 kapitalvaerdien tilbagediskonteres normalindtjeningen med et afkastkrav, som fastseettes for de
enkelte ejendomme pa grundlag af geeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaeldende ejendomstype,
ejendommens beliggenhed, lejers bonitet etc., saledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle
afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

Regnskabsarets regulering af ejendommens dagsvaerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender

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

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfalgende
regnskabsar. Periodeafgraesningsposter indregnes til kostpris.

Prioritetsgeeld
Prioritetsgeeld méles 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 veerdi.

This document has esignatur Agreement-1D: ed9c46f7XKyW57839682
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Resultatopgorelse 2019

Lejeindteegter

Driftsomkostninger
Driftresultat for finansielle poster

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger
Resultat for veerdireguleringer

Dagsveerdiregulering af investeringsejendom
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort til neeste ar
| alt

2019 2018
Note kr. kr.

1.012.754 1.303.579
(598.335) (477.083)
414.419 826.496
3 71.106 2.742
4 (2.299.914) (3.873.667)
(1.814.389) (3.044.429)
5 (4.292.978) (131.738)
(6.107.367) (3.176.167)
(6.107.367) (3.176.167)
(6.107.367) (3.176.167)
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Investeringsejendom
Materielle anlaegsaktiver

Anlzegsaktiver i alt

Tilgodehavende investorindskud
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Balance pr. 31.12.2019

Aktiver

2019 2018
Note kr. kr.

6 10.300.520 14.593.497
10.300.520 14.593.497
10.300.520 14.593.497
580.000 20.924
580.000 20.924
3.123.266 14.784
3.703.266 35.708
14.003.786 14.629.205
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Balance pr. 31.12.2019

Passiver
2019 2018
Note kr. kr.

Stamkapital 29.500.000 29.500.000
Ikke indbetalt del af stamkapital (11.103.579) (12.931.579)
Overfgrt over-/underskud (25.846.838) (19.410.431)
Egenkapital 7 (7.450.417) (2.842.010)
Prioritetsgeeld 8 19.084.453 14.654.109
Langfristede gaeldsforpligtelser 19.084.453 14.654.109
Kortfristet del af langfristet geeld 8 1.525.354 272.097
Bankgeeld 489.135 0
Anden geeld 355.261 2.545.009
Kortfristede geeldsforpligtelser 2.369.750 2.817.106
Geeldsforpligtelser 21.454.203 17.471.215
Passiver i alt 14.003.786 14.629.205
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9

Tilgodehavender hos selskabets ledelse 10

Medarbejderforhold 11

Eventualforpligtigelser 12

This document has esignatur Agreement-1D: ed9c46f7XKyW57839682







K/S Benholm

Noter

1 Going concern

Der er forgget usikkerhed omkring lejers fremadrettede finansielle situation. Lejers finansielle situation medfarer, at

der er usikkerhed omkring lejers fremtidige evne til at overholde sine forpligtelser i henhold til lejeaftalen.

Administrator og bestyrelsen forventer af have en afklaring pa lejeforholdene i lebet af 2020. Udover de fremtidige
nettolejeindtaegter kan usikkerheden omkring lejers finansielle situation ogsa have afsmittende effekt pa afkastkravet

ved vaerdianseettelsen af selskabets investeringsejendom.

Prioritets lanets restgeeld overstiger pr. 31. december 2019 den bogfarte vaerdi af eiendommen. Ledelsen og
administrator forhandler Igbende med 1. prioritetslangiver omkring den fortsatte finansiering, og forventer pa
baggrund heraf, at langiver ikke planleegger at gare yderligere misligholdelse geeldende. Ledelsen afleegger som

falge heraf arsregnskabet under forudsaetning om fortsat drift.

2 Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendom indregnes i arsregnskabet til markedsveerdi opgjort pa grundlag af en afkastbaseret

veerdianseettelsesmodel. Denne model indeholder skan over ejendommens fremtidige afkast og det forventede
afkastkrav. Ejendommens afkast er skannet pa grundlag af eksisterende lejekontrakter. Skan over afkastkrav er

baseret pa indhentede statistikker.

For ejendomme, der veaerdiansaettes efter en afkastberegning, vil en eendring i renten pavirke forrentningskravet, som
markedet matte have til ejendommen og dermed have en afsmittende effekt pa ejendommens veaerdi. Afkastsatsen er

efter ledelsens vurdering behaeftet med en vis usikkerhed.

3 Finansielle indtaegter
Renter
Realiseret valutakursgevinst

4 Finansielle omkostninger
Renter
Realiseret valutakurstab
Urealiseret valutakursregulering, prioritetsgaeld

5 Dagsveerdiregulering af investeringsejendom
Urealiseret valutakursregulering, ejendom
Urealiseret dagsveaerdiregulering, ejendom

2019 2018

kr. kr.
56.488 49
14.618 2.693
71.106 2.742
(1.028.929) (3.873.450)
(27.225) (217)
(1.243.760) 0
(2.299.914) (3.873.667)
872.410 (209.353)
(5.165.388) 77.615
(4.292.978) (131.738)
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Noter
2019
6 Investeringsejendom kr.
Kostpris 01.01.2019 30.906.434
Tilgang 0
Afgang 0
Kostpris 31.12.2019 30.906.434
Veerdiregulering 01.01.2019 (16.312.937)
Valutakursregulering 872.410
Dagsveerdiregulering (5.165.388)
Vaerdiregulering 31.12.2019 (20.605.915)
Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2019 10.300.519
Falgende centrale forudseetninger er anvendt ved beregningen af investeringsejendommens dagsvaerdi:
Nettolejeindtaegter i GBP 153.610
Afkastkrav, engelske principper 12,25%
Forventede handelsomkostninger 6,75%
Investeringsejendommen er udlejet til Tamaris (RAM) Ltd. pa en uopsigelige lejekontrakt labende til 03.08.2034.
Folsomhedsberegning
Afkastkrav, engelske principper 11,75% 12,25% 12,75%
Veerdi af ejendom i GBP 1.225.015 1.175.000 1.128.909
Veerdi af ejendom i DKK 10.738.968 10.300.520 9.896.469
Egenkapital i DKK (7.011.969) (7.450.417) (7.854.468)

Der henvises til note 1 vedrgrende usikkerhed ved indregning og maling af investeringsejendom.
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7 Egenkapital
Egenkapital, primo
Arets resultat

Hensat til tab pa investorindskud

Arets indskud
Egenkapital, ultimo

Kommanditisternes resthaeftelse pr. anpart

8 Langfristede gaeldsforpligtelser

Forfald 0-1 ar
Forfald 1-5 ar
Forfald efter 5 ar

Langfristet geeld
31.12.2019

Langfristet geeld

Noter

Ikke indbetalt

del af Overfort
Stamkapital stamkapital resultat | alt
kr. kr. kr. kr
29.500.000 (12.931.579) (19.410.431) (2.842.010)
0 0 (6.107.367) (6.107.367)
0 0 (329.040) (329.040)
0 1.828.000 0 1.828.000
29.500.000 (11.103.579) (25.846.838) (7.450.417)
Kommanditselskabets stamkapital er opdelt i 100.000 anparter & kr. 295.
2019 2018
kr. kr.
111 129
Nominel Nominel Nominel
restgeeld restgeeld restgeeld
GBP DKK Kurs kr
174.000 0 876,64 1.525.354
585.500 0 876,64 5.132.727
1.591.500 0 876,64 13.951.726
2.351.000 0 20.609.807
1.803.000 11.970 14.926.206

31.12.2018

This document has esignatur Agreement-1D: ed9c46f7XKyW57839682
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Noter

9 Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for prioritetslan er deponeret pant i kommanditselskabets investeringsejendom.
Kommanditisternes resthaeftelse er transporteret til sikkerhed for langiver.

Til sikkerhed for prioritetslan er deposit account pantsat.

2019 2018

kr. kr.
Regnskabsmaessig veerdi af pantsat indestaende i pengeinstitut 3.120.222 7.526
Regnskabsmeessig veerdi af pantsat investeringsejendom 10.300.519 14.593.497

10 Tilgodehavender hos selskabets ledelse

kr.
Tilgodehavende hos bestyrelsen pr. 31.12.2018 7124
Opkreevninger i 2019 767.760
- Indbetalt i 2019 594.884
Tilgodehavende hos bestyrelsen pr. 31.12.2019 180.000

Tilgodehavendet er ikke forrentet.

11 Medarbejderforhold

Der har ikke vaeret ansat personale i 2019.

12 Eventualforpligtigelser
Ingen

This document has esignatur Agreement-1D: ed9c46f7XKyW57839682
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