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PJ Ejendomme Odense ApS

Ledelsespategning

Direktionen har i dag behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar 2018 - 31. december 2018 for PJ Ejen-
domme Odense ApS.

Arsrapporten aflzegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31.

december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-

handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense,

J Dansk > GGi
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PJ Ejendomme Odense ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i P) Eiendomme Odense ApS

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for PJ Ejendomme Odense ApS for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31. december
2018, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes

efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31.
december 2018 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i overensstem-
melse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende
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 ngd-
vendig 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 drsregnskabet pa grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre 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 hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil
afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfly-
delse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under

revisionen. Herudover:
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PJ Ejendomme Odense ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

e 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 revisi-
onsbevis, 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 vasentlig fejlinformation forarsaget af
fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideszettelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-
ger, 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 regnskabs-
mazessige sk@n 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 vaesentlig 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 ggre opmaerksom pa oplys-
ninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laangere kan fortsaette drif-

ten.

* Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made,

at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet 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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberet-
ningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet
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.
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PJ Ejendomme Odense ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pa det udf@rte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rs-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejl-

information i ledelsesberetningen.

Odense M, 2. maj 2019

Dansk Revision Odense
Godkendt revisionsaktieselskab, CVR-nr. 82218912

ner, registreret revisor
mnel025
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PJ Ejendomme Odense ApS

Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Virksomhedens vaesentligste aktiviteter har i lighed med tidligere ar veeret drift og udlejning af investerings-

ejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabet har fortsat sine normale driftsaktiviteter. Der har ikke vaeret enkeltstdende begivenheder i regnskabs-

aret, som er af sa vaesentlig karakter, at det kraever omtale i ledelsesberetningen.

Haendelser efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vil pévirke vurderingen af selskabets

forhold vaesentligt.
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PJ Ejendomme Odense ApS

2018 2017
Note  Resultatopgerelse DKK 1.000 DKK
Perioden 1. januar - 31. december
Bruttofortjeneste 1.464.260 1.258
1 Personaleomkostninger -183.998 -202
Afskrivninger, anlagsaktiver -886 -1
Vardiregulering af investeringsejendomme 22.750 80
Resultat fgr finansielle poster 1.302.126 1.135
Finansielle indtaegter 22.558 10
2 Finansielle omkostninger -331.089 -154
Resultat for skat 993.595 991
3 Skat af arets resultat -207.490 -218
Arets resultat 786.105 773
Forslag til resultatdisponering:
Foreslaet udbytte 100.000 100
Overfert resultat 686.105 673
Resultatdisponering i alt 786.105 773
) Dansk < 5>$GGa
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PJ Ejendomme Odense ApS

2018 2017
Note  Balance DKK 1.000 DKK
Aktiver pr. 31. december
4 Grunde og bygninger 466.814 468
Investeringsejendomme 19.100.000 14.650
Materielle anlaegsaktiver 19.566.814 15.118
Anlaegsaktiveri alt 19.566.814 15.118
Andre tilgodehavender 5.000
Tilgodehavender 5.000 5
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 40.868 175
Vardipapirer og kapitalandele 40.868 175
Likvide beholdninger 966.281 2.112
Omsatningsaktiver i alt 1.012.149 2.292
Aktiveri alt 20.578.963 17.410
Dansk > GG
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PJ Ejendomme Odense ApS

2018 2017
Note Balance DKK 1.000 DKK
Passiver pr. 31. december
Virksomhedskapital 125.000 125
Overfert resultat 8.645.904 7.960
Foreslaet udbytte 100.000 100
6 Egenkapital i alt 8.870.904 8.185
Hensaettelser til udskudt skat 800.000 830
Hensatte forpligtelser 800.000 830
Geaeld til realkreditinstitutter 6.632.465 5.980
7 Langfristede geeldsforpligtelser 6.632.465 5.980
Gald til realkreditinstitutter 0 42
Modtagne forudbetalinger fra kunder 428.938 306
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 32.560 33
Gaeld til tilknyttede virksomheder 1.391.715 1.463
Selskabsskat 237.490 147
Anden gald 2.162.397 412
Periodeafgransningsposter 22.495 13
Kortfristede gaeldsforpligtelser 4.,275.594 2.415
Galds- og hensatte forpligtelser i alt 11.708.059 9.225
Passiver i alt 20.578.963 17.410
Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
J Dansk <7D GG
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PJ Ejendomme Odense ApS

2018 2017
Noter DKK 1.000 DKK
1 Personaleomkostninger
Len og gager 158.750 178
Pvrige personaleomkostninger 25.248 24
Personaleomkostninger i alt 183.998 202
Gennemsnitlig antal beskaeftigede 1 1
2 Finansielle omkostninger
Renter tilknyttede virksomheder 58.414 10
Andre finansielle omkostninger 272.675 144
Finansielle omkostninger i alt 331.089 154
3 Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 237.490 201
Regulering af udskudt skat -30.000 17
Skat af arets resultat i alt 207.490 218
4 Grunde og bygninger
Kostpris 1. januar 469.296 462
Tilgang i arets lgb 0 7
Kostpris 31. december 469.296 469
Af- og nedskrivninger 1. januar -1.596 -1
Arets af- og nedskrivninger -886 -1
Afskrivninger 31. december -2.482 -2
Grunde og bygninger i alt 466.814 468
Dansk 2 GG
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PJ Ejendomme Odense ApS

2018 2017

Noter DKK 1.000 DKK
5 Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 12.576.680 12.507

Tilgang i arets Igb 5.517.330 70

Afgang i arets Igb -932.275 0

Kostpris 31. december 17.161.735 12.577

Dagsvaerdiregulering 1. januar 2.073.320 1.993

Arets dagsvaerdiregulering -135.055 80

Dagsvaerdireguleringer 31. december 1.938.265 2.073

Investeringsejendomme i alt 19.100.000 14.650

Investeringsejendomme bestar af 4 udlejningsejendomme beliggende i Odense, som er anskaf-
fet i perioden 2011, 2014 og 2018 samt 1 udlejningsejendom i Bogense anskaffet i 2014. Ejen-
dommene er fuldt udlejede til tredjemand. Ejendommene veerdiansaettes arligt ud fra en nor-
malindtjeningsbaseret model pa basis af den forventede fremtidige normalindtjening.

Den anvendte vaerdiansattelsesmodel er uzendret i forhold til tidligere ar.

Modellen tager udgangspunkt i den forventede fremtidige normalindtjening for hver ejendom
pa baggrund af de seneste ars realisere driftsresultater. Udlejningsejendommenes gennemsnit-
lige driftsresultater forventes at kunne fastholdes de kommende ar, da disse bade tager hensyn

til risiko for tomgang og vedligeholdelse mv.

Desuden forventer ledelsen at kunne opna et gennemsnitligt afkast 4,89%, svarende til det ge-
nerelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme. Afkastkravet er fastlagt pa baggrund af de faktiske
forhold pa balancedagen og kan primaert henfgres til beliggenhed og vedligeholdsmaessig stand.

Ejendommene forventes ikke at have alternative anvendelsesmuligheder. Investeringsejendom-
mene er saledes indregnet til en dagsvaerdi pa (100/4,89 = 20,45 x tkr. 935) = tkr. 19.100.

6 Egenkapital Virksom- Overfort Foresldet Ialt
hedskapi- resultat udbytte
tal

1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK

Saldo primo 125 7.960 100 8.185
Udbetalt udbytte 0 o] -100 -100

Arets resultat 0 686 100 786
Egenkapital ultimo 125 8.646 100 8.871
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PJ Ejendomme Odense ApS

2018 2017
Noter DKK 1.000 DKK
7 Langfristede gaeldsforpligtelser
Andel af geeldsforpligtelser der forfalder efter 5 ar 6.717.000 5.873
8 Eventualforpligtelser

Selskabet haefter solidarisk med moderselskabet PJ Holding Odense ApS for danske selskabsskatter
og kildeskatter pa udbytte og royalties inden for sambeskatningskredsen. Skyldige selskabsskatter og
kildeskatter inden for sambeskatningskredsen er oplyst i moderselskabets arsregnskab.

9 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, TDKK 6.717, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2018 udger TDKK 19.100.

< Dansk > GG
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PJ Ejendomme Odense ApS

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.

Herudover har selskabet valgt at fglge visse bestemmelser fra overliggende regnskabsklasser.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fraga selskabet,
og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fprste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over Ipbetiden. Amortiseret kostpris opg@res som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag
samt tillzeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes om-
kostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser samt tilbagefgrsler som falge af @ndrede regnskabsmaessige sk@n af belgb, der tidligere har veeret

indregnet i resultatopggrelsen.
Resultatopggrelsen

Nettoomszetning
Nettoomsaetningen indregnes i resultatopgerelisen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted
inden regnskabsarets udgang.

Bruttofortjeneste
Nettoomsaetningen fratrukket omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer samt andre eksterne omkostninger
er sammendraget i posten "Bruttofortjeneste".

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Dansk = T GG
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PJ Ejendomme Odense ApS

Anvendt regnskabspraksis

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gage samt sociale omkostninger, pensioner muv. til selskabets personale.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, amortisering af realkreditlan samt tillaeg og godt-
gorelse vedrgrende acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat
Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og arets forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til

posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om obligatorisk sambeskatning af moderselskabet og de danske dat-

tervirksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med skat-
temaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud (fuld

fordeling).

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der foretages lineare
afskrivninger baseret pa en vurdering af de enkelte aktivers forventede brugstider og restvaerdi.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Kostprisen omfat-
ter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar
til at blive taget i brug. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger rest-
vaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, opherer afskrivning. Ved a&ndring i afskrivningsperioden eller rest-

veerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en andring i regnskabsmagssigt skgn.

Der indgar forventede brugstider og restvzerdier som falger: Brugstid Restvaerdi
Bygninger 50 ar 90 %

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter kgbspris og eventuelle direkte til-
knyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte ejen-

Dansk LT GGa
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PJ Ejendomme Odense ApS

Anvendt regnskabspraksis

dom vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig keber. Dagsvaerdien opggres ved an-
vendelse af en forenklet afkastbaseret model, “normal-indtjeningsmodellen”, hvor ejendomsvaerdien tager ud-
gangspunkt i et beregnet normalafkast, som er kapitaliseret med en kapitaliseringsfaktor. Den beregnede vardi
er korrigeret for udskudt vedligeholdelse og tomgangsleje mv.

De forventede fremtidige pengestrgmme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det kom-
mende dr, der tilpasses til en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for forhold, som ikke afspej-
les i normalindtjeningen, eksempelvis st@rre renoveringsarbejder, forventet tomgang etc.

Ved beregningen af kapitalvaerdien anvendes et afkastkrav, som fastsaettes for de enkelte ejendomme pa grund-
lag af geeldende markedsforhold pd balancedagen for den pagzldende ejendomstype, ejendommenes beliggen-
hed, kundernes bonitet etc., sdledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsva-
rende ejendomme. Afkastkravet fastsattes ejendom for ejendom.

Arets dagsvaerdiregulering foretages over resultatopgerelse.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab efter en vurdering af de enkelte tilgodehaven-

der.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele under omsaetningsaktiver males til dagsvaerdi (b@rskurs) pa balancedagen.
Ikke-bgrsnoterede kapitalandele maies til kostpris, eller den lavere vaerdi, som de har pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Omfatter indestaende i pengeinstitutter og kassebeholdning.

Udbytte
Udbytte, ledelsen foreslar udbetalt for dret, vises som en seerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Galdsforpligtelser
Prioritetsgaeld males pa balancedagen til dagsvaerdi (kursveerdi), som er den vaerdi geelden kan indfries til. £n-

dringen i dagsveaerdi indregnes i resultatopggrelsen.
Gald i gvrigt males til amortiseret kostpris svarende til nominet vaerdi.
Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat males i balancen som beregnet skat af drets skatte-
pligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaes-
sig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skat-
tesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udigst som ak-
tuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af sendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under passiver, omfatter modtagne betalinger vedrgrende ind-

taegter i de efterfglgende ar.

¢ Dansk 2 GGh

Revision 17 INDEPENDENT MEMBER



