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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 for PBH 25.450 ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 21. juni 2021

Direktion:

Karsten Bill Rasmussen Camilla Bill Martensen Michella Bill Rasmussen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i PBH 25.450 ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for PBH 25.450 ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og 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. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser 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 ars-
regnskabet 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 gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd 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. Haj grad af sikkerhed er et hgjt 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 afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende 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 udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt 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 sammensvaergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, 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 skeon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e 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 vasentlig
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 gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
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 laangere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, 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 ledelsen 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 ledelsesberetningen, 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
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 vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 21. juni 2021

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Thomas Brorsen Jensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26825
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets aktiviteter bestar i udlejning af ejendomme til bolig- og erhvervsformal.

Indregning og maling af investeringsejendomme

Ejendommenes dagsveerdi er fastlagt pa baggrund af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstrackning
markedsrenter andrer sig, en investors rentekrav andres eller ejendommenes forhold i gvrigt aendres,
kan ejendommenes vaerdi tilsvarende andre sig.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat er sarligt pavirket af positive dagsvaerdiguleringer pa investeringsejendomme, som
primaert kan henfares til et gennemsnitligt fald i afkastkravene pa ejendommene pa 0,50 %. Ledelsen
vurderer at de saenkede afkastkrav er i overensstemmelse med udviklingen pa ejendomsmarkedet.

Ledelsen forventer ikke, at COVID-19 vil have indflydelse pa vaerdien af ejendomsportefaljen, ligesom
det ikke forventes, at der vil opstd store tab, som konsekvens af manglende lejeindbetaling, da
lejemalene bestar af blandet benyttede ejendomme.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Ledelsen vurderer, at selskabets pavirkning af COVID-19 pandemien er minimal og at der ikke efter
balancedagen er indtruffet gvrige betydningsfulde haendelser, som vurderes at have vaesentlig
indflydelse pa bedemmelse af arsrapporten.



|IBDO

RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTORESULTAT ....oitiiiiiiiiiiiiiiiieeieeneeneeneeneeneeenes
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme................

RESULTAT FOR VARDIREGULERINGER................ccoeueene.

SKat af Arets FeSUILAL. ..eueee et eeeeneeeeeeeeneeneeneeneens

ARETS RESULTAT...ccuuiiiniiiieriieeiineeiineeineeenneenineennnnns

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Note 2020
kr.

5.824.523

10.794.940

16.619.463

1.178.101
-1.064.480

16.733.084

1 -3.702.941

13.030.143

13.030.143

13.030.143

2019
tkr.

5.996

2.215

8.211

1.032
-979

8.264

-1.853

6.411

6.411

6.411
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

INnvesteringsejeNdOMME. ... vvirertirietieieereneeeenneeeenneeaenaees
Materielle anlaegsaktiver........c.cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,
ANLZEGSAKTIVER. ...ttt iiieeeeeeeeneeneeneenaanaas
Tilgodehavende husleje......covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiie e,
Andre tilgodehavender........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavender........coouiiiiiiiiiiiiiiii i e,

OMSAETNINGSAKTIVER. ..ot

AKTIVER. ...

Note 2020
kr.

155.467.490
2 155.467.490

155.467.490
94.975
77.206.067
77.301.042
77.301.042

232.768.532

2019
tkr.

144.673
144.673

144.673
5

85.664
85.669
85.669

230.342
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER
ANPartskapital...o.eeeeeeeiriieiniiiieiiiiiiiieirieieeneeaeaees
Overfart overskud........oeeeereiiieiiieiiiiiiiii e eeierenereneennes
EGENKAPITAL ...oitiitiitiiiiieeeieseeeree e e ieeneenaaneas
Hensaettelse til udskudt skat.......ccevveiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn...
HENSATTE FORPLIGTELSER......c.ciiiiiiiiiiiiiiiieieeieeneeneanens
Prioritetsgaeld...cceiiiiiiiiiii i e
Deposita og forudbetalt leje.....cceveiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniieenaees
Langfristede gaeldsforpligtelser.............ccovviiiiiiiiiiiin...
Gaeld til pengeinstitutter.....ocoiviiiiiiiiiiiiiii i eeeaas
Forudmodtaget husleje...coviieiiiiiiiiiiiiiiiiiii i ecie e enaees
Leverandgarer af varer og tjenesteydelser........ccccoeevviiiinn...
Selskabsskat......veieiiiiiiiiiiii e
ANden gaeld...oiiiiiii e
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c.ccoovviiiiiiiiiiiiinnnn...
G/ZELDSFORPLIGTELSER.....ccceiiiiiiiiiiinienienneeneeneeneeneenes

PASSIVER. ..o

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Medarbejderforhold

Note 2020

kr.

125.000
120.410.685

120.535.685
21.422.416
21.422.416
86.360.424
2.107.347

3 88.467.771
0

75.718
130.673
753.663
1.382.606
2.342.660
90.810.431

232.768.532

10

2019
tkr.

125
107.381

107.506
18.839
18.839
86.436
2.103
88.539
13.257
0

244

912
1.045
15.458
103.997

230.342
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2020........
Forslag til resultatdisponering....

Egenkapital 31. december 2020

11

Overfort
Anpartskapital overskud | alt

125.000 107.380.542 107.505.542
13.030.143  13.030.143

125.000 120.410.685 120.535.685
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NOTER

2020 2019
kr. tkr.

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst............c.oeuenens 1.119.663 1.152
Regulering af udskudt skat........ccevvieiiiiiiniiiiiiiiiiiinenennnns 2.583.278 701
3.702.941 1.853

Materielle anlaegsaktiver
Investerings-

ejendomme
Kostpris 1. Januar 2020.....cceeeiiieetieeeiiieeeeeeeennneeeeeeeensusseeeessssnnssesesaanns 76.645.553
Kostpris 31. december 2020.........c.ciitiiiiiiiiiiiaiteieieeiteeieeeneeaiaeanaenn 76.645.553
Verdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2020........cevvieiiiiiireinneneneeeeannnns 68.026.997
Arets Vaerdir@QUIEIINGE . .. .. vu it 10.794.940
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2020............c..ccovviiiiiinnnn, 78.821.937
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020..........ccccviiiiiiiiiiiiiiiiininennnnn. 155.467.490

Dagsveerdi for investeringsejendomme

Investeringsejendomme er beliggende naer Odense, og den regnskabsmaessige vaerdi af
investeringsejendomme fordeler sig med ca. 78% blandede ejendomme og 22%
erhvervsejendomme.

Investeringsejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjelp af en afkastbaseret
vaerdiansaettelsesmodel, hvor vardien opgeres pa baggrund af ejendommenes normaliserede
nettoresultat for det kommende driftsar, korrigeret for udsving, der karakteriseres som
vaerende enkeltstaende og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Ejendommenes resultat for det kommende ar bygger pa en arlig gennemsnitlig leje pr.
kvadratmeter og gennemsnitlig vedligeholdelse pr. kvadratmeter.

Gennem- Vedlige-

snitlig holdelse

Antal Areal leje pr. m2

Blandede ejendomme 3 8.187 1.025 100
Erhvervsejendomme 2 3.345 681 55
Samtlige ejendomme 5 11.532 925 87

Ved beregning er anvendt et afkast, som er fastlagt under hensyntagen til de gaeldende
forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommens beliggenhed
mv. Afkastintervallerne svarer ligeledes til det generelle afkastkrav for tilsvarende
investeringsejendomme i Odense.

Gennem-  Ejendom-

Afkast- snitlig menes Markeds-
interval afkastkrav resultat vaerdi
Blandede ejendomme 5,50 - 6,00 5,50 6.708 121.970
Erhvervsejendomme 6,00 - 6,75 6,00 2.010 33.497

Samtlige ejendomme 5,50 - 6,75 5,61 8.718 155.467

12

Note
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NOTER

Materielle anlasgsaktiver (fortsat)

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt til dagsveerdi med
folgende belab:

Blandede Erhvervs-

ejendomme ejendomme

Arets vaerdiregulering i resultatopgarelsen.............c.cecuvenenn... 7.022.042 3.772.898
Langfristede geeldsforpligtelser

31/12 2020 Afdrag Restgaeld 31/12 2019

geld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt

Prioritetsgaeld......ccoovvvviiniiiiiiiiiiiiiinnnenes 86.360.424 0 86.180.986 86.435.669

Deposita og forudbetalt leje.................... 2.107.347 0 2.107.347  2.102.486

88.467.771 0O 88.288.333 88.538.155

Eventualposter mv.

Selskabet indestar som selvskyldnerkautionist for engagementer mellem pengeinstitutter og
selskaber ledet af Karsten Bill Rasmussen. Pr. 31. december 2020 udger omfanget af
sikkerhedsstillelsen 959 mio. kr.

Selskabet indestar som selvskyldnerkautionist for engagementer mellem realkreditinstitutter
og selskaber ledet af Karsten Bill Rasmussen. Pr. 31. december 2020 udger omfanget af
sikkerhedsstillelsen 2.024 mio. kr.

Haeftelse i sambeskatning
Selskabet haefter solidarisk med aovrige selskaber ledet af Karsten Bill Rasmussen for
feellesregistrering af moms.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for engagement mellem pengeinstitut og selskabet samt avrige selskaber ledet af

Karsten Bill Rasmussen er der afgivet fglgende sikkerheder:
Bogfert vaerdi  Nominelt belgb

af pantsatte af pant

aktiver
Ejerpantebreve i ejendomme.......cccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieene, 60.396.920 15.000.000
Realkreditpantebreve........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 155.467.490 86.507.000
2020 2019

Medarbejderforhold
Antal personer beskaftiget i gennemsnit: 1 1

13

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for PBH 25.450 ApS for 2020 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabs-
lovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Generelt
Huslejeindtaegter og omkostninger er periodiseret saledes, at de dackker perioden frem til
regnskabsarets udlab.

Udlejning omfatter indtaegter fra savel erhvervslejemal som boliglejemal. Den anferte udlejning
omfatter egentlig husleje, pakravsgebyr samt afskrivninger mv., der betales af lejerne. Eksterne
omkostninger omfatter ejendomsomkostninger og administration.

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

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige veaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets veerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og tab vedrerende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta
samt amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

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

BALANCEN

Materielle anlagsaktiver

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfglgende til
dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i dagsvaerdien indregnes i
resultatopgerelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsvaerdien fastlaegges ved anvendelse af en afkastbaseret model, som opger vaerdien pa basis af
investeringsejendommens normaliserede nettoresultat for det kommende driftsar, korrigeret for
udsving, der karakteriseres som vaerende enkeltstdende, og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfglgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlagsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til palydende vaerdi.
Veerdien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Skyldig skat og udskudt skat

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 af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

| de tilfaelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler,
opgeres udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske
skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelsen til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede vaerdi af den effektive rente, sa forskellen mellem
provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede og associerede virksomheder
samt anden gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.



