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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2017 for PM
Ejendomme 11 ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.

31.december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2017,
Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Redekro, den / 2018.

Direktion

Peer Heitmann Madsen

Administrerende direktgr



PM Ejendomme Il ApS

Den uafhangige revisors pategning pa arsregnskabet

Til kapitalejeren i PM Ejendomme Il ApS

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for PM Ejendomme 11 ApS for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017, der omfatter
resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31.12.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nzermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafthengige 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.

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 veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette driften, at oplyse om
forhold vedrarende 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél 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 hgjt
niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vasentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget
af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideseettelse af intern kontrol.

e Opnadr 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.

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

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionshevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsztte driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionshevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke lengere kan fortsatte driften.
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e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en saddan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer
under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af 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 vasentlig fejlinformation.

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

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

Aarhus, 20/03 2018

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Lars Kronow Flemming Ravnsbaek
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne19708 MNE-nr. mne34150
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet er udlejning af ejendomme til bolig og erhverv samt anden hermed beslagtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat udviser et overskud 1.298 t.kr. mod et overskud pé 546 t.kr. i 2016.
Selskabets egenkapital udgar ved regnskabsarets udlgh 6.936 t.kr.

Der forventes et positivt resultat for 2018.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med tilvalg af
enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 4r.
Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed 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 retslig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske forpligtelser vil fraga selskabet, og forpligtelsens verdi kan
males palideligt.

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

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

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

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste eller —tab
Bruttofortjeneste eller —tab omfatter nettoomsatning og andre eksterne omkostninger

Nettoomseetning

Lejeindtzegter indregnes i resultatopggrelsen pa retserhvervelsestidspunktet.

Dagsverdiregulering af investeringsejendomme

Dagsvardiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme til dagsverdi.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til ejendomme, administration mv.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indteegter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder, realiserede og urealiserede kursgevinster vedrgrende geeld samt godtgarelser under acontoskatteordningen
mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til tilknyttede
virksomheder, nettokurstab vedrarende geeld, amortisering af finansielle forpligtelser samt tilleeg under
acontoskatteordningen mv.

Skat

Avrets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og &ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan
henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer direkte pa
egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balance opgjort som beregnet skat af aret
skattepligtige indkomst, reguleret for betalt aconto skat.

Selskabet er sambeskattet med det ultimative moderselskab og alle moderselskabets gvrige danske dattervirksomheder. Den
aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemassige underskud).

Balancen

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

Investeringsejendomme méles efterfglgende til dagsverdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte ejendom vurderes
at ville kunne s&lges for pa balancedagen til en uafhangig keber. Dagsveerdien opggres ved anvendelse af den
afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de forventede pengestremme fra de enkelte ejendomme.

De forventede pengestramme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det kommende ar, der tilpasses til
en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis
starre renoveringsarbejder, forventet tomgang etc.

Ved beregningen af kapitalvardien anvendes et afkastkrav, som fastsattes for de enkelte ejendomme pa grundlag af
geeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaldende ejendomstype, ejendommenes beliggenhed, lejernes bonitet
etc., saledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsverdi indregnes i resultatopgarelsen.
Tilgodehavender

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

Likvider
Likvide beholdninger males til amortiseret kostpris, hvilket i praksis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfalgende regnskabsar.
Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Geld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for laneoptagelsen til kostpris, svarende til det
modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende méles prioritetsgeld til amortiseret
kostpris.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver, omfatter betalinger i forbindelse med opgerelser af
forbrugsregnskaber. Periodeafgransningsposterne males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Resultatopgerelse for 2017

Bruttoresultat.......cooevieiiiiiiiiiiiiiiiieiiiiieieiiiiiiiiiiieiiiiiciiiieitiieieciecnenan
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme. ...........c.vvuevvenienieraneieinnnnn.
Driftsresultat.....ccocoeieiuiniieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiir e e

Andre finansielle INAtEELET. ..........eouiiiiiiniiii e
Andre finansielle 0MKOSTNINEET. ... .c. vttt

Resultat for SKat.....c.ooiiiiiieiiieiiieiiiiieieiateeetoertsnsssstosssossssssssascssssnsss

Skat af Grets resultat..........o.cooiieiiii i e,

ATELS TESUILAL. . euvvenreeenenenenenrneneeeeeeesnsnsassssessssnsnsnsnsenes

Forslag til resultatdisponering
(0005 4 1 | BT Y e | S TP

2017

Note Kr.

2016
kr.

1.174.499

634.699

1.006.057

89.843

1.809.198

4.080
1 -328.461

1.095.900

0
-421.754

1.484.818

2 -187.026

1.297.792

674.146

-128.547

545.599

1.297.792

545.599
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Balance pr. 31.12.2017

InvesterngsejendOmIMe. ... c. vttt et ettt
Materielle anlaegs aktiver......ocoveiniiiieiiiiiiieiiiiiieieiiiniieieiieniieierenenenee

P N 11 B T 1 N
Andre tilgodehavender............ooviiiiiriii e
PeriodeafgransningsSPOStOr. . ...c.oviutniit ittt et
Tilgodehavender.......c.ccoeveiiiiiiiiiiiiieiiiiiiiiiiiiiiiieiiicieiiieieieeieciecnecaciecnn

Likvide beholdninger........ccccoveviiuiiiiiiiiiiiiiniieiieiiiiiiieiiecieciieniiacescecen

(0] 111F: 210 111 1 Fe 1 1Q0 A

F- N 143 L4 <)

2017 2016

Note kr. kr.
24.832.822 24.198.123

3 24.832.822 24.198.123
24.832.822 24.198.123

124.485 36.135

0 25.014

124.485 61.149

6.068 165.784

130.553 226.933

24.963.375 24.425.056
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Balance pr. 31.12.2017

SelSKabSKAPItAL ...uvet ettt et e e e e e e
OVErfOTt TESUIAL. ... veniet ettt et e et et et et e e e e e e
Egenkapital......cccoooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiien.

Prioritetsgeeld..................

Langfristede geeldsforpligtelser.......ccccevevieiiininnnnnen.

Kortfristet del af prioritetsgaeld. ... ....o.vvuereiiiii e
Geeld til tilknyttede virksomheder. ...t
Skyldig SelSKabSSKAt. . ... oiutiitiiiniet et et
ANden GRIA. . ... e

PeriodeafgransningSPOSTOr. ... .o.ovtuttiit ittt et et
Kortfristede geeldsforpligtelser........ccooevneieinininennnnn.

Geeldsforpligtelser......cocoveiiiiiiiiiiniieiiiiiiiiiiniieciecnens
Passiver....ccovveeinicinieinrnnnnenns

Pantsatninger og eventualforpligtelser. ... ....cooeiuiiiiiiiiiiiiii
Aktionzr- og koncernforhold...........coocoiviiiiiiiii i

2017
Kkr.

2016
kr.

125.000
6.811.458

125.000
5.513.666

6.936.458

5.638.666

8.023.755

8.455.821

8.023.755

8.455.821

428.156
8.907.489
187.026
468.779
11.712

428.031
9.265.606
128.547
466.387
41.998

10.003.163

10.330.569

18.026.918

18.786.390

24.963.375 24.425.056
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Noter

1. Finansielle omkostninger

Renteudgifter, bank.........c.oouiiiiii
Renteudgifter, prioritetSIan. ..........oveeiiiii e e
Renter tilknyttede virksomheder. ... .......oo.oiiiiiiiiii e
Andre finansielle 0MKOSTNINEET. .....c.ovuiiiniitiiiii e

2. Skat af &rets resultat

AKEUELSKAL. . ...ttt et e e e e e e

3. Materielle anlaegsaktiver

Kostpris O01.01.2017. . .oneie it e et e e
Kostpris 31.12.2017..c.cuveuiuiininieninieneniiiinneinnenienencenenes

Dagsvardireguleringer 01.01.2017.......oouuiiiniitiiei e
Arets dagsvaerdireguleringer. . .........cc..oeoiveeieieei e

Dagsvaerdireguleringer 31.12.2017

Regnskabsmaessig verdi 31.12.2017

.....................................................

2017 2016

Kr. Kr.

713 1.034

149.250 156.535

178.498 183.546

0 80.638

328.461 421.754

187.026 128.547

187.026 128.547

Investerings Inwesterings

ejendomme  ejendomme
Kr. Kr.

30.895.294  30.895.294

30.895.294  30.895.294

-6.697.171 -6.787.014

634.699 89.843

-6.062.472  -6.697.171

24.832.822 24.198.123

Selskabets investeringsejendomme er primert boligudlejningsejendomme og i mindre grad erhvervsejendomme
beliggende i Aabenraa. Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi,
somopgares ved anvendelse af den afkastbaserede model. Eiendommen er udlejet til en reekke lejere, ligesomder er
enkelte tomme lejemal. Afkastkravet udgar mellem 5,9 % og 6,65 % pr. 31.12.2017 (6,00 % - 6,50 % pr. 31.12.2016). En
foragelse af afkastkravet med 0,5% - point vil reducere dagsvardien med 1,8 mio.kr. Der har ikke vaeret anvendt ekstern

vurderingsmand ved fastsettelsen af dagsveerdien.
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Noter

4. Egenkapital

Saldo 01.01.2017. ... ci it e e
ATets TESUIAL. ... oeeie ittt
Egenkapital 31.12.2017 .. vveveeeeeseseseeeeeeeeseseseseseseesesessees

5. Langfristede geeldsforpligtelser
Prioritetsgeeld..................

Kursregulering prioritetSgaeld.........covvuivririiiiieie e et
Kortfristet del af prioritets gaeld...........cooieviiiiiiiiiiiiii e

Samlet gaeld, der forfalder til betaling efter mere end 5ar.........cocovvvvvviiinnnnnnn.

6. Pantsetninger og eventualforpligtelser
Prioritetsgeeld og geeld til tilknyttede virksomheder er sikret ved pant i
ejendomme.

Regnskabsmessig verdi af pantsatte ejendomme............ooeveviuiiniininninea

Selskabs- Owerfart
kapital resultat lalt
kr. kr. Kr.
125.000 5.513.666 5.638.666
1.297.792 1.297.792
125.000 6.811.458 6.936.458
2017 2016
Kr. kr.
8.352.255 8.811.065
99.656 72.787
-428.156 -428.031
8.023.755 8.455.821
6.211.368 6.649.162
24.832.822 24.198.123

Selskabet indgér i en dansk sambeskatning med PHM 2010 ApS som administrationsselskab. Selskabet hafter derfor i

henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter mv. for de

sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa

renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

7. Anpartsforhold

Selskabet har registreret fglgende anpartshavere med mere end 5% af anpartskapitalens stemmerettigheer eller

palydende veerdi:
ETU Forsikring A/S, Radekro

8. Koncernforhold

PM Ejendomme Il ApS indgar i koncernregnskabet for ETU Forsikring A/S, Radekro, CVR-nr. 30 07 28 55.



