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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2022 for

PHM 2014 ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling samt
af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Rgdekro, den 26. april 2023

Direktionen

Peer Heitmann Madsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for PHM 2014 ApS for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2022, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse 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. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2022 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 naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhzaengighed

Vi er uafhaengige af virksomheden i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

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 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 overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer 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 indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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:

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 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 sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

e  Opnar viforstaelse 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.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

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 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 oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere 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 sddan 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.

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 vaesentlig 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.

Aabenraa, 26. april 2023

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3070 02 28

Jon Midtgaard Allan Lunde Pedersen
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne28657 mne34495
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet bestar i at erhverve, eje og udleje investeringsejendomme samt anden hermed beslaegtet
virksomhed.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Der foretages skgn ved malingen af investeringsejendomme til
dagsveerdi. Der henvises til omtale heraf i note 3.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat for 2022 udviser et overskud pa 3.730 t.kr. mod et overskud pa 145 t.kr. i 2021

12022 er alle raekkehuse opfgrt og fremstar udlejningsklar. Selskabet har som fglge heraf pabegyndt udlejning til
beboelse.

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
visse bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Regnskabsmaessige skan og vurderinger

Ved udarbejdelse af arsregnskabet foretager ledelsen en raekke regnskabsmaessige skgn og vurderinger pa baggrund af
historiske erfaringer og forudsaetninger, som ledelsen finder som forsvarlige og realistiske.

Vaesentlige skgn foretages isaer ved maling af investeringsejendomme til dagsveerdi. Selskabet besidder, udover

boligudlejningsejendomme, ubebygget areal i Redekro, der er udstykket til parcelhusgrunde. Ledelsen har baseret pa
Igbende salg af grunde opgjort dagsveerdien til forventet salgspris fratrukket salgsomkostninger.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller —tab

| resultatopggrelsen er nettoomsatning, andre driftsindtaegter og andre eksterne omkostninger men henvisning til
arsregnskabslovens § 32 sammendraget til ‘en regnskabspost benaevnt bruttofortjeneste eller —tab.

Nettoomsatning

Nettoomsaetningen, som primaert bestar af huslejeindtaegter fra investeringsejendomme, indregnes i resultatopggrelsen
safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsaetning males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa vegne af tredjepart.
Alle former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsaetningen.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende virksomhedens primaere aktivitet, der er afholdt i arets
Igb, herunder omkostninger til drift, vedligeholdelse og administration af investeringsejendomme.

Dagsvardiregulering af investeringsejendomme

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af investeringsejendomme til
dagsveerdi.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger omfatter afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver.

Afskrivningsgrundlaget, der opggres som kostprisen med fradrag af eventuel restvaerdi, afskrives linezert over den
forventede brugstid, baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar: 5 ar.

Investeringsejendomme afskrives ikke.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og renteomkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab

vedrgrende veerdipapirer, amortiseringstillaeg og amortiseringsfradrag vedrgrende prioritetsgaeld mv. samt tillaeg og
godtggrelser under acontoskatteordningen.
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Anvendt regnskabspraksis
Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den del,
der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til bevaegelser direkte i
egenkapitalen. Den andel af skatten, der indregnes i resultatopggrelsen, og som knytter sig til arets ekstraordinaere
resultat, henfgres hertil, mens den resterende del henfgres til arets ordinaere resultat.

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 skattemaessige underskud).

Balancen
Materielle anlagsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males ved fgrste indregning til kostpris. Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
males efterfglgende til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af eiendommenes kgbspris tillagt eventuelle
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi. Dagsvaerdien opggres ved anvendelse af en afkastbaserede
model, pa baggrund af de forventede fremtidige pengestrgmme for de enkelte ejendomme. De forventede
pengestrgmme 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
stgrre renoveringsarbejder, forventet tomgang etc. Ved beregningen af dagsveerdien anvendes et afkastkrav, som
fastsaettes for den enkelte ejendom pa grundlag af geeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaldende
ejendomstype, ejendommens beliggenhed, lejernes bonitet etc., sdledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets
aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

For grundarealer, hvor der ikke Igbende opnas et driftsafkast, opggres dagsvaerdien pa baggrund erfaringer fra Igbende
salg af grunde fratrukket salgsomkostninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv indikation p3, at et

tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation p3, at et

individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.
Likvider

Likvider omfatter indestaende i pengeinstittutter. Derudover omfatter likvider indestaende pa skattekontoen i de tilfaelde
hvor udbetalingsgraensen er forgget og indestaende betragtes som en del af selskabets likviditetsstyring.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.
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Anvendt regnskabspraksis

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare generalforsamling
(deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en szerskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat 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 og for betalte aconto skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og
skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfeelde, hvor opggrelse af skatteveerdien kan foretages efter
alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, males til den veerdi,
hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar
den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af eendringer i skattesatser indregnes i
resultatopggrelsen.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som omfatter gaeld til realkreditinstitutter, leverandgrgzeld og geeld til tilknyttede virksomheder,
indregnes ved lanoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris.

@vrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvardi.
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Resultatopggrelse for 1. januar — 31. december

Bruttoresultat...

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme.....................
DriftSreSUIat......ccvciriinirinirsncsssnsscsssssssssn s sssssassnsssassssssass,

Finansielle omKoStNiNGer........ccoeeevecevieeierireiece e e
Resultat af ordinaere aktiviteter for skat

Skat af arets resultat
Arets reSUItat.... e sesseeessessessssnsens

Forslag til resultatdisponering

Overfgrtresultat til naeste regnskabsar.........cccoeveveerieeeeenene.
Arets resultat

2022 2021

kr. kr.
168.302 301.769
4.807.362 0
4975.664 301.769
-498.218 -116.069
4.477.446 185.699
-747.298 -40.854
3.730.148 144.845
3.730.148 144 .845
3.730.148 144.845
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Balance

pr. 31. december

INVesteringsejeNdOMME.......cccviuiveeece s

Materiell

e anlaegsaktiver

ANIEBESAKLIVET ...t ssssnsssassesssssassssssnsass

Andre tilgodehavender...........ciiieeiececeeeece e
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.........................
PeriodeafgraansningspPoster.......cccieiveceveeeeinrcrese e

Tilgodehavender...

Likvide beholdninger

Omsaetni

Aktiver

ngsaktiver

2022 2021

kr. kr.
82.148.766 31.754.831
82.148.766 31.754.831
82.148.766 31.754.831
35.614 1.568.750
3.618 0
35.534 0
74.767 1.568.750
1.657.165 11.731.115
1.731.932 13.299.865
83.880.698 45.054.696
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Balance pr. 31. december

2022 2021
Note kr kr
Virksomhedskapital.......coocoeiveieeicenesincnreccs e e 50.000 50.000
OVErfBrt resUltat. ..ottt e e eaeean 35.443.779 31.713.631
Egenkapital...... 4 35.493.779 31.763.631
Udskudte skatteforpligtelSer.......ouiceceinice e, 4.325.669 3.690.542
Hensatte forpligtelser . 4.325.669 3.690.542
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser........covvenrrerecnnne 47.629 0
Geeld til tilknyttede virksomheder..........cooevveieinecene e 42.013.637 6.627.817
Skyldig sambeskatningsbidrag........ccceeevevvveeeineneice s 355411 927.399
Anden gaeld.......ccouveeeeeeeeee e 1.644.574 1.427.162
Periodeafgraensningsposter 0 618.146
Kortfristede geeldsforpligtelser 44.061.250 9.600.523
Geaeldsforpligtelser 44.061.250 9.600.523
L T 17T 83.880.698 45.054.696
Pantszetninger og eventualforpligtelser.......ococcveivicviceneenne 5
Koncernforhold..........eieeee et e 6
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Noter

2022 2021
kr. kr.

1. Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger til tilknyttede virksomheder.......... 483.877 99.744
Renteomkostninger i @Vrigt......ccoeeeeeneine v 14.341 16.325
498.218 116.069

2. Skat af ordinzert resultat
AKLUEL SKAt.uiieieie ettt et et 355411 927.399
Regulering skattidligere ar -243.240 0
Zndring af udskudt SKat.......oooeveeievreieince e 635.127 -886.545
747.298 40.854

3. Investeringsejendomme
14.979.635 15.827.579
50.046.768 4.246.891
-2.504.241 -5.094.835
Kostpris 31.12.2022 62.522.162 14.979.635
Dagsvaerdireguleringer Primo.. ... et s ase e e 16.775.196 20.804.946
Arets dagsvaerdireguleringer. ... voeeeeeosecereeeeeeese s 4.807.362 0
Tilbagefgrte dagsveerdireguleringer i forbindelse med salg......... -1.955.954 -4.029.751
Dagsvardireguleringer ultimo...... 19.626.604 16.775.196
Regnskabsmaessigveerdi ultimo 82.148.766 31.754.831

Selskabets investeringsejendomme bestar af ubebyggede arealer i Rgdekro, hvoraf hovedparten er udstykket til

parcelhusgrunde. Selskabet har solgt 41 ud af 68 parcelhusgrunde fra 2019 og frem til regnskabsaflaeggelsestidspunktet.

Dagsvaerdien for grundarealer er fastsat pa baggrund af erfaringer fra frasalg af disse grunde fratrukket forventede

salgsomkostninger.

Derudover omfatter investeringsejendomme 38 raekkehuse. Alle raekkehuse er pr.31.12.2022 opfgrt og 30 af

raekkehusene er udlejet pa balancedagen. Dagsvaerdien er i overensstemmelse med anvendt regnskabspraksis malt til
dagsveerdi ved anvendelse af en afkastbaseret model. Afkastkravet er fastsat til 5,2% pr. 31.12.2022 og en forggelse af

afkastkravet med 0,5%-point vil medfgre en reduktion af dagsveerdien pa 5.579 t.kr. Driftsafkastet er fastsat pa baggrund
af indgaede lejeaftaler og for tomme lejemal skgnnet lejeniveau, samt vurderede normaliserede driftsomkostninger.

Vaesentlig usikkerheder ved indregning og maling:

Der er i det aktuelle marked, hvor antallet af sammenlignelige handler aktuelt er begraensede, vaesentlig usikkerhed

knyttet til fastsaettelse af dagsvaerdien for saerligt de 38 raekkehuse, herunder ikke mindst det anvendte afkastkrav pa

5,2%. Ledelsen har, understgttet af involvering af lokal maegler, vurderet, at en afkastprocent pa 5,2% er retvisende som

led i et samlet salg, om end der er betydelig usikkerhed knyttet til denne vurdering.
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Noter
Selskabskapital Overfort | alt
resultat

kr. kr. kr.
4. Egenkapital
Saldo 01.01.2022 ........coovviiiiieinne 50.000 31.713.631 31.763.631
Arets resultat.........covveeieeiiiiiii 0 3.730.148 3.730.148
Egenkapital 31.12.2022 ................... 50.000 35.443.779 35.493.779

Selskabskapitalen bestar af 100 anparter a 500 kr. Ingen anparter er tillagt szerlige rettigheder. Anpartskapitalen har ikke
vaeret @ndret de seneste 5 ar.

5. Pantszetninger og eventualforpligtelser m.v.

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med PHM 2010 ApS som administrationsselskab. Selskabet haefter derfor i
henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

Selskabet haefter solidarisk med fellesregistrerede, tilknyttede virksomheder for den samlede momsforpligtelse. Der er
pr.31.12.2022 en momsgeeld pa 0 t.kr.

6. Koncernforhold
PHM 2014 ApS indgar i koncernregnskabet for ETU Forsikring A/S, Rgdekro, CVR-nr. 30 07 28 55.
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