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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2019 - 30. juni 2020
for Investeringsselskabet PBM ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansi-
elle stilling pr. 30. juni 2020 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2019 - 30. juni

2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 1. februar 2021
Direktion

Per Boe Madsen



Den uafhangige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Til kapitalejeren i Investeringsselskabet PBM ApS
Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Investeringsselskabet PBM ApS for regnskabsa-
ret 1. juli 2019 - 30. juni 2020, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egen-
kapitalopg@relse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabsaret 1. juli 2019 - 30. juni 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkleeringsstand-
ard for sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskab-
er, der udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i afsnittet “Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uafhangige
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 bevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig 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 arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kreever, at vi planlaegger og udfarer
handlinger med henblik pa at opné begreenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og der-
udover udfgrer specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primeert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor det
er hensigtsmeessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kreevede supplerende
handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.



Den uafhangige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Omfanget af handlinger, der udfagres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

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 udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fund-
et vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 1. februar 2021

Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 352576 91

Christoffer Pedersen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne36180



Selskabsoplysninger

Selskabet Investeringsselskabet PBM ApS
Pilegarden 14
5240 Odense NG

CVR-nr.: 13 76 59 36
Regnskabsperiode: 1. juli 2019 - 30. juni 2020
Hjemsted: Odense

Direktion Per Boe Madsen

Revisor Baker Tilly Denmark

Godkendt Revisionspartnerselskab
Hjallesevej 126
5230 Odense M



Ledelsesberetning

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgarelse for 2019/20 udviser et overskud pa kr. 7.526.186, og selskabets balance pr.
30. juni 2020 udviser en egenkapital pa kr. 118.342.141.

Selskabets investeringsejendomme males i overenstemmelse med arsregnskabsloven og
regnskabspraksis indenfor omradet til dagsveerdi.

Malemetoden er baseret pa et forventet afkast af investeringen, hvorfor metoden er forbundet med en vis
usikkerhed. | den udstraekning markedsrenten, investors afkastkrav eller ejendommenes forhold igvrigt
eendres, pavirkes ejendommenes veerdi.

Det er ledelsens opfattelse, at den foretagne maling af selskabets investeringsejendomme er udtryk
forden aktuelle markedsveerdi.

Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.



Resultatopgearelse 1. juli - 30. juni

Note 2019/20 2018/19

kr. kr.
Bruttofortjeneste 99.776 177
Resultat af ordineer drift for dagsvardireguleringer 99.776 177
Dagsveerdiregulering af andre investeringsaktiver 400.000 15
Resultat for finansielle poster 499.776 192
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7.141.495 6.323
Finansielle omkostninger -18.111 -40
Resultat for skat 7.623.160 6.475
Skat af arets resultat 2 -96.974 -25
Arets resultat 7.526.186 6.450
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 7.141.495 6.323
Overfgrt resultat 384.691 127

7.526.186 6.450




Balance 30. juni

Aktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlagsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2019/20 2018/19
kr. kr.

3 3.750.000 4.600
3.750.000 4.600
4 104.649.906 92.287
5 100.000 100
104.749.906 92.387
108.499.906 96.987
14.088.044 12.542
901.424 429
14.989.468 12.971
962.364 1.997
15.951.832 14.968
124.451.738 111.955




Balance 30. juni

Passiver

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Overfart resultat

Egenkapital

Hensaettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geeld til realkreditinstitutter
Deposita

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Geeld til selskabsdeltagere og ledelse
Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualforpligtelser

2019/20 2018/19
kr. kr.

200.000 200
101.403.930 89.040
16.738.211 16.353
118.342.141 105.593
221.893 215
221.893 215
0 424
72.800 73
72.800 497
0 277
3.223.298 4.563
555.698 183
1.937.826 528
98.082 99
5.814.904 5.650
5.887.704 6.147
124.451.738 111.955




Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. juli
@vrige egenkapitalbevaegelser
Arets resultat

Egenkapital 30. juni

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den
indre veerdis Overfart
Selskabskapital metode resultat | alt
kr. kr. kr. kr.
200.000 89.039.755 16.353.520 105.593.275
0 5.222.680 0 5.222.680
0 7.141.495 384.691 7.526.186
200.000 101.403.930 16.738.211 118.342.141




Noter

2019/20 2018/19
kr. kr.
1 Personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere 0 0
2 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 90.287 29
Arets udskudte skat 6.687 -4
96.974 25
3  Aktiver der males til dagsveerdi
Investerings-
ejendomme
kr.
Kostpris 1. juli 2.731.794
Afgang i arets lab -700.396
Kostpris 30. juni 2.031.398
Veerdireguleringer 1. juli 1.868.206
Arets veerdireguleringer 400.000
Arets tilbagefarte veerdireguleringer -549.604
Veerdireguleringer 30. juni 1.718.602
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 3.750.000

Forudsatninger ved opgorelse af dagsveaerdi af investeringsejendommene

Selskabets investeringsejendomme bestar af 3 boligejendomme. Investeringsejendommene er
beliggende i og udenfor Odense. Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen under anvendt
regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved anvendelse af den afkastbaserede model.

Ved opgerelse af vaerdien for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede
lejeindteegterved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og
vedligeholdelsesomkostninger fratreekkes. Den herefter beregnede veerdi korrigeres for
indregnettomgangsleje for en passende periode samt forventede omkostninger til indretning og
stgrre vedligeholdelsesarbejder mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tillaegges.



Noter

3  Aktiver der males til dagsvardi (Fortsat)

Folsomhed ved opgorelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

Selskabets ejendomme males til dagsveerdi, som for de enkelte ejendomme opgares pa baggrund
afen raekke forudsaetninger herunder forventet normalindtjening samt forventet afkastkrav. Der er en
naturlig usikkerhed ved maling af dagsveerdien af ejendomme, da forudseetningerne er baseret

paskan, og markedet udvikler sig Igbende.

Andringer i sk@n over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af
investeringsejendomme i balancen samt veerdireguleringen i resultatopgerelsen.

AEndringer i Basis 0,50 %
kr. kr. kr.
Afkastprocent 5,50 6,00
Dagsveerdi 4.113.636 3.750.000 3.446.969
AEndring i dagsveerdi 363.636 0 -303.031
4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. juli 3.245.974 3.246
Kostpris 30. juni 3.245.974 3.246
Veerdireguleringer 1. juli 89.039.756 82.718
Arets resultat 7.141.496 6.323
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto 5.222.680 0
Veerdireguleringer 30. juni 101.403.932 89.041
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 104.649.906 92.287




Noter

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:

Navn Hjemsted Ejerandel
Pilegarden Holding ApS Odense 100%
Pilegarden Erhverv ApS Odense 100%
Odense Boliger ApS Odense 100%
Pilegarden Odense ApS (indirekte ejerskab 100%) Odense 15%

2019/20 2018/19

kr. kr.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. juli 100.000 100
Kostpris 30. juni 100.000 100
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 100.000 100
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Ejerandel Egenkapital  Arets resultat
Odense Boliger 2 ApS 20% 8.008.578 1.514.715



Noter

6

Langfristede gaeldsforpligtelser

Gazld til realkreditinstitutter

Deposita

Eventualforpligtelser

Geeld Geeld Afdrag Restgaeld
1. juli 30. juni naeste ar efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
701 0 0
73 72.800 0
774 72.800 0

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med gvrige danske tilknyttede virksomheder, og
haefter solidarisk med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat samt for kildeskat pa

udbytter, renter og royalties.

Selskabet har afgivet kaution overfor datter- og associereede virksomheders bankforbindelser og

kreditforeninger.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Investeringsselskabet PBM ApS for 2019/20 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra
regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.
Selskabet har i henhold til &rsregnskabslovens §110, stk. 1 undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belab.

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

Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omseetning ikke er op-
lyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsaetning, aendring i lagre af faerdigvarer og varer under frem-
stilling samt andre driftsindtaegter med fradrag af omkostninger til rvarer og hjaelpematerialer og andre eks-
terne omkostninger.



Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsaetning

Indteegten ved udlejning indgar i nettoomsaetningen pa faktureringstidspunktet.

Andre driftsindtagter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens aktivi-
teter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens
aktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, lokaler, tab pa debitorer mv.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedragrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finan-
siel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktio-
ner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelse under
acontoskatteordningen mv.

Indtzegter af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser

| virksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmeessige andel af de enkelte dattervirksomhe-
ders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Virksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som felge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.



Anvendt regnskabspraksis

Arets skat, som bestéar af arets aktuelle selskabsskat og @endring i udskudt skat, indregnes i resultatopgarel-
sen med den del, der kan henfares il arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fares til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udggr investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af labende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkost-
ninger.

Renteomkostninger pa lan indregnes ikke i kostprisen i opfarelses- og ombygningsperioder.
Efter farste indregning males investeringsejendomme til kostpris fratrukket arets af- og nedskrivninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser

Kapitalandele i associerede virksomheder og kapitalinteresser males til kostpris. | tilfeelde, hvor
kostprisen overstiger genindvindingsveerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre vaerdi
opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avan-
cer og tab og med tillaeg af resterende mervaerdier og positiv goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
Negativ goodwill indregnes i resultatopggrelsen ved kgbet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative
goodwill overtagne eventualforpligtelser, indteegtsferes negativ goodwill fgrst, nar eventualforpligtelserne
er afviklet eller bortfaldet.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter kassebeholdning samt indestadende i pengeinstitutter.



Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital
Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse
pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Investeringsselskabet PBM ApS heefter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabs-
skatter over for skattemyndighederne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsvaerdi.

Galdsforpligtelser

Prioritetsgeeld er saledes mailt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgeeld. For ob-
ligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi
pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets kursre-
gulering pa optagelsestidspunktet.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle
leasingkontrakter.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden geeld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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