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Selskabsoplysninger m.v.
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PAP I/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt &rsrapporten for regnskabséaret 01.07.14 - 30.06.15 for PAP I/S.
Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

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

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de for-
hold beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Risskov, den 1. oktober 2015

Direktionen

Per Frost Sgrensen Kim Serensen Paul Vilhelmsen
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PAP I/S

Den uafheengige revisors erkleeringer

Til kapitalejeren i PAP I/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for PAP /S for regnskabséret 01.07.14 - 30.06.15, der omfatter
resultatopgerelse, balance, anvendt regnskabspraksis og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

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 veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision.
Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt
planleegger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er
uden veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belgb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhesenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. For-
malet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revi-
sion omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaeessige skon er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnska-
bet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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PAP I/S

Den uafheengige revisors erkleeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30.06.15 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 01.07.14 - 30.06.15 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pd denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Aarhus, den 1. oktober 2015

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

John Sgrensen
Statsaut. revisor
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PAP I/S

Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter

Selskabets aktiviteter har i lighed med tidligere ar bestdet af keb, udlejning og salg af fast
ejendom i Danmark.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet maler investeringsejendomme til dagsveerdi og har fastsat dagsveerdien med
udgangspunkt i normalindtjeningsmodellen. Der er knyttet veesentlig usikkerhed til fastseet-
telse af dagsveerdien. Usikkerheden er primeert knyttet til fastseettelse af afkastprocent og
nettoleje.

Udviklingen i selskabets skonomiske aktiviteter og forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.07.14 - 30.06.15 udviser et resultat pa DKK 305.674 mod DKK
529.766 for tiden 01.07.13 - 30.06.14. Balancen viser en egenkapital pa DKK 4.588.578.

Ledelsen finder arets resultat tilfredsstillende.

Betydningsfulde haendelser indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke
selskabets finansielle stilling vaesentligt.
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PAP I/S

Note

Resultatopgorelse
2014/15 2013/14
DKK DKK
Bruttofortjeneste 690.607 931.450
Resultat for af- og nedskrivninger 690.607 931.450
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 70.315 0
Dagsvaerdiregulering af geeld vedrerende investeringsejen-
domme -10.255 -5.616
Resultat af primeer drift 750.667 925.934
Andre finansielle indteegter 612 0
Andre finansielle omkostninger -445.605 -396.168
Finansielle poster i alt -444.993 -396.168
Arets resultat 305.674 529.766
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat 305.674 529.766
Ialt 305.674 529.766
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Note

PAP I/S

Balance

AKTIVER
30.06.15 30.06.14
DKK DKK
Investeringsejendomme 10.297.359 13.819.557
Materielle anleegsaktiver i alt 10.297.359 13.819.557
Anlaegsaktiver i alt 10.297.359 13.819.557
Andre tilgodehavender 59.571 55.396
Periodeafgraensningsposter 35.279 32.623
Tilgodehavender i alt 94.850 88.019
Andre veerdipapirer og kapitalandele 95.275 95.275
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 95.275 95.275
Likvide beholdninger 224.546 314.757
Omsatningsaktiver i alt 414.671 498.051
Aktiver i alt 10.712.030 14.317.608
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Note
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PAP I/S

Balance

PASSIVER
30.06.15 30.06.14
DKK DKK
Overfart resultat 4.588.578 4.282.904
Egenkapital i alt 4.588.578 4.282.904
Geeld til realkreditinstitutter 3.941.821 4.502.431
Kreditinstitutter i gvrigt 1.463.586 4.401.004
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 5.405.407 8.903.435
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 422.900 492.149
Geeld til kreditinstitutter 0 235.437
Modtagne forudbetalinger fra kunder 186.200 243.596
Anden geeld 94.899 143.732
Periodeafgraensningsposter 14.046 16.35b5
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 718.045 1.131.269
Geeldsforpligtelser i alt 6.123.452 10.034.704
Passiver i alt 10.712.030 14.317.608

Sikkerhedsstillelser
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PAP I/S

Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for virksomheder i regn-
skabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes lige-
ledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes
en konstant effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kost-
pris med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/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 afliegges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder lejeindteegter samt andre eksterne omkostninger.

Indteegter ved udlejning af ejendomme indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de ved-

rerer. Lejeindteegter males til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og rabatter.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, admini-
stration, lokaler, og tab pa debitorer.
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PAP I/S

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle poster

Under finansielle poster indregnes renteindteegter og renteomkostninger, kursregulering af
fremmed valuta samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab pa veerdipapirer.

Amortisering af kurstab og ld&neomkostninger vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser
indregnes lgbende som finansiel omkostning henholdsvis finansiel indtaegt.

Skatter

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som arets skatter med den
del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henferes til posteringer foretaget direkte pa egenkapitalen.

BALANCE

Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna
afkast af den investerede kapital i form af lgbende driftsafkast og kapitalgevinst ved videre-
salg. Investeringsejendomme indregnes péa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tilleg af
omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen. Investeringsejendomme males efterfelg-
ende til dagsveerdien ved at regulere regnskabsmeessig veerdi ved op- eller nedregulering
over resultatopgerelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en individuelt fastsat dis-
konteringsfaktor ved en kapitalisering af det forventede, fremtidige lgbende driftsafkast af
ejendommen.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mel-
lem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgs-
tidspunktet.

Veerdiforringelse af aktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pé veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pad veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveer-
dien, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
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PAP I/S

Anvendt regnskabspraksis

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi.
Kapitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anven-
delsen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet
eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivning til imedegaelse af tab.

Nedskrivning til imedegaelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de en-
kelte tilgodehavender.

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger
vedrerende efterfelgende regnskabsar.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsastningsaktiver, males til
dagsveerdi i balancen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Geaeldsforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser til finansiering af investeringsejendomme males til kostpris
péa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet (l&neoptagelsen). Geeldsforpligtelserne méles
efterfelgende til dagsveerdi, der fastseettes ud fra kursvaerdien pa balancedagen. Dagsveerdi-
regulering af geelden indregnes i resultatopgerelsen.

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gael-
dens palydende veerdi.
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PAP I/S

Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraeensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne indbetalinger
vedrgrende indteegter i de efterfalgende &r.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter beleb modtaget fra kunder forud for tidspunk-
tet for levering af den aftalte vare eller feerdiggerelse af den aftalte tjenesteydelse.
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PAP I/S

Noter

1. Materielle anleegsaktiver

Selskabet anvender normalindtjeningsmetoden til fastseettelse af dagsveerdien for
investeringsejendommen.

Fastsaettelse af dagsveerdien er baseret pa en forventet nettoleje og en afkastprocent pa
mellem 45 og 8,0%. Afkastprocenten er fastlagt under hensyntagen til ejendommens
beliggenhed, alder, vedligeholdelsesstand og udlejningsgrad, herunder vilkar og betingelser i
lejekontakter.

Der er pa balancedagen indgaet lejekontrakter i hovedparten af ejendommenes samlede
arealer. Driftsomkostninger er skennede med udgangspunkt i de omkostninger, der
forventes at medga til driften af investeringsejendommen i et normalt ar, herunder
omkostninger til reparation og vedligeholdelse for at opretholde ejendommene i den nuvee-
rende vedligeholdelsesstand.

Der er i dagsveerdien foretaget fradrag for tab af lejeindteegter for ikke udlejede arealer.

Der har ikke veeret anvendt ekstern vurderingsmand ved fastseettelse af dagsveerdien pa
investeringsejendommene.

2. Egenkapital

Overfort
Belob i DKK resultat
Egenkapitalopgerelse 01.07.14 - 30.06.15
Saldo pr. 01.07.14 4.282.904
Forslag til resultatdisponering 305.674
Saldo pr. 30.06.15 4.588.578

Der har ikke vaeret bevaegelser pa selskabskapitalen i de 4 foregdende regnskabsar.
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PAP I/S

Noter

3. Geeldsforpligtelser
Afdrag Restgeaeld Geeld i alt Geeld i alt
Belgb i DKK forste ar efter b ar 30.06.15 30.06.14
Geeld til realkreditinstitutter 312.900 2.712.548 4.254.721 4.884.580
Kreditinstitutter i gvrigt 110.000 1.023.587 1.573.686 4511.004
I alt 422.900 3.736.135 5.828.307 9.395.584

4. Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.DKK 4.255 er der givet pant i grunde og byg-
ninger, hvis regnskabsmaessige veerdi udger t.DKK 10.297.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter t.DKK 1.574 er der givet pant er der givet pant i
grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige veerdi udger t.DKK 10.297.

Virksomheden har udstedt ejerpantebreve pa i alt t.DKK 1.000, der giver pant i grunde og
bygninger med en regnskabsmeaessig veerdi pa t.DKK 10.297.
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