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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01-07-2012 - 30-06-2013 for PAP
I/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af interessenskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01-07-2012 -

30-06-2013.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Risskov, den 2. december 2013

Ledelse

Per Frost Sgrensen Kim Sgrensen Paul Vilhelmsen
Daglig leder
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i PAP 1/S

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for PAP I/S for regnskabsaret 01-07-2012 - 30-06-2013, der omfatter anvendt
regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance 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 ngdvendig for at
udarbejde et arsregnskab uden vasentlig 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 udfgrt revisionen
i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning.
Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed
for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn
er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30-06-2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01-07-2012 - 30-06-2013 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger
i tilleeg til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Odder, den 2. december 2013
3 Plus Revision ApS

Henning Sgrensen
Registreret revisor
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Virksomhedsoplysninger

Virksomheden

CVR-nr.
Stiftelsesdato
Regnskabsar

Ledelse

Revisor

PAPI/S

Kanehaven 54

8240 Risskov

26459273

08-01-2002

01-07-2012 - 30-06-2013

Per Frost Sgrensen, Daglig leder

3 Plus Revision ApS
Banegardsgade 13
8300 Odder

CVR-nr.: 29197598
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter har i lighed med tidligere ar vaeret kgb, udlejning og salg af fast ejendom i
Danmark, k@b og salg af veerdipapirer, herunder pantebreve, obligationer, aktier o.l. samt finansielle transaktioner.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopgegrelse for regnskabsaret 01-07-2012 - 30-06-2013 udviser et resultat pa kr. 367.373, og
selskabets balance pr. 30-06-2013 udviser en balancesum pa kr. 14.332.762, og en egenkapital pa kr. 3.253.331.
Arets resultat ma betegnes som tilfredsstillende, og der er ingen usaedvanlige forhold vedrgrende arsrapporten.
Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets finansielle
stilling.

Forventninger til fremtiden
Det kommende ar forventes at udvise et tilfredsstillende resultat, da der forventes et svagt stigende renteniveau,
samt et mindre fald pa CHF.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten for PAP 1/S for 2012/13 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til tidligere ar.

Rapporteringsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Generelt

Generelt om indregning og maling

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 i
resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af eendrede regnskabsmaessige skgn af
belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

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 fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste 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 lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag
af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb. Herved fordeles kurstab
og -gevinst over Igbetiden.

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

Resultatopggrelsen

Nettoomsatning
Indteegtskriteriet for lejeindtaegter er foreliggende lejekontrakter samt varslede lejereguleringer, der medtages i
resultatopggrelsen pr. forfaldsdag.

Andre driftsindteegter og -omkostninger
Andre driftsindteegter og andre driftsomkostninger omfatter ejendomsokkostninger, administrationsomkostninger
m.v.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab pa mellemvaerender i fremmed valutta samt prioritetsgaeld.

Skat af arets resultat
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat afsaettes i de implicerede interessenters regnskaber, da interessentskabet ikke er et
selvstaendigt skattesubjekt. Der afsaettes dog skat pa vaerdiregulering af investeringsejendomme.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af Igbende driftsafkast og kapitalgevinst ved videresalg. Investeringsejendomme
indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tillaeg af omkosninger direkte foranlediget af anskaffelsen.
Renter og gvrige laneomkostninger i opfgrelsesperioden indregnes i kostprisen. Investeringsejendomme males
efterfglgende til dagsveerdien ved at regulere regnskabsmaessig veerdi ved op- eller nedregulering over
resultatopggrelsen. Ved beregning af dagsvaerdien anvendes en individuelt fastsat diskonteringsfaktor ved en
kapitalisering af det forventede, fremtidige lgbende driftsafkast af ejendommen.

Afkastkravet, der er lagt til grund ved veerdiansaettelsen af investeringsejendommenes dagsveerdi udger i:
2012/13 6,27% - 7,56%, og gennemsnitligt 7,17%
2011/12 6,49% - 9,21% og gennemsnitligt 8,27%

Dette er efter ledelsens skgn udtryk for det geeldende markedsniveau. Der er usikkerhed ved fastleeggelsen af
afkastkravet og mpling af ejendommenes vaerdi, da ejendomsmarkedet er vaesentligt pavirket af den globale
gkonomiske krise og lavkonjunktur.

En stigning i den fastsatte gennemsnitlige fastsatte forrentning i 2012/13 med 0,5% vil nedsaette vaerdien med kr.
872.992, medens et fald i den gennemsnitlige fastsatte forrentning i 2012/13 med 0,5% vil forgge veerdien med kr.
1.032.531

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der almindeligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien reduceres med
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter forudbetalte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med en Igbetid under 3 maneder, og som uden
hindring kan omsaettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdiaendringer.

Udskudt skat
Udskudt skat og arets regulering heraf opggres efter den balanceorienterede geldsmetode som skattevaerdien af
alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere
geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af aendringer i
skattesatser indregnes i resultatopggrelsen. For indevaerende ar er anvendt en skattesats pa 24,5%

Finansielle gzeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenue fgr fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger omregnet til kursvaerdien. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til
kursveerdien.
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Anvendt regnskabspraksis

Geeld til realkreditinstitutter er saledes malt til amortiseret kostpris omregnet til restgeeldens kursvaerdi.
@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket almindeligvis svarer til nominel vaerdi.
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
forventede skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte

acontoskatter.

Eventualaktiver og -forpligtelser
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnes ikke i balancen, men oplyses alene i noterne.
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Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste/-tab

Personaleomkostninger
Driftsresultat

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger
Resultat fgr skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen
Overfgrt resultat

Note

-10 -

2012/13 2011/12
736.170 2.713.434
0 -4.632
736.170 2.708.802
39.352 29.032
-418.349 -1.000.981
357.173 1.736.853
10.200 -469.860
367.373 1.266.993
122.458 422.331
244.915 844.662
367.373 1.266.993
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Balance 30. juni 2013

Note 2013 2012
Aktiver
Grunde og bygninger 13.814.682 13.750.000
Materielle anlaegsaktiver 13.814.682 13.750.000
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 95.275 95.275
Finansielle anlaegsaktiver 95.275 95.275
Anlaegsaktiver 13.909.957 13.845.275
Andre tilgodehavender 76.695 26.061
Periodeafgraensningsposter 31.938 24.738
Tilgodehavender 108.633 50.799
Likvide beholdninger 314.172 542.349
Omsatningsaktiver 422.805 593.148
Aktiver 14.332.762 14.438.423

-11 -
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Balance 30. juni 2013

Note 2013 2012
Passiver
Overfgrt resultat 3.253.331 2.885.958
Egenkapital 3.253.331 2.885.958
Hensaettelser til udskudt skat 499.807 510.007
Hensatte forpligtelser 499.807 510.007
Geeld til realkreditinstitutter 9.376.466 10.045.763
Langfristede gaeldsforpligtelser 1 9.376.466 10.045.763
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 502.810 364.242
Geeld til banker 289.247 213.733
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 352.067 378.845
Anden geld 29.080 10.333
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 29.954 29.542
Kortfristede geeldsforpligtelser 1.203.158 996.695
Gealdsforpligtelser 10.579.624 11.042.458
Passiver 14.332.762 14.438.423
Naertstaende parter
Sikkerhedsstillelser og pantsaetninger 3

-12 -
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Noter
2012/13 2011/12
1. Langfristede geeldsforpligtelser
Forfald Forfald Gald
efter 1 ar indenfor 1 ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter 9.376.466 502.810 7.572.708
9.376.466 502.810 7.572.708
2. Naertstaende parter
Bestemmende indflydelse:
P F Invest ApS Hovedanpartshaver (Direktgr Per Frost Sgrensen)

K B S Ejendomsinvest ApS

Hovedanpartshaver (Direktgr Kim Sgrensen)

P V Holding af 29.10.1998 ApS Hovedanpartshaver (direktgr Paul Wilhelmsen)

Samhandel med naertstdende parter i 2012/13 er foregaet pa markedsmaessige vilkar

3. Sikkerhedsstillelser og pantsaetninger

Bogf@rt vaerdi af pantsatte aktiver:
Investeringsejendomme

Heeftelser:

Prioritetsgeeld, kursvaerdi rest
Finanslan med garanti
Ejerpantebreve

Til sikkerhed for mellemvarende med Vestjysk Bank A/S ligger fglgende:

Ejerpantebreve nom. kr. 3.860.000

13.814.682

5.260.368
1.103.600
5.360.000

Til sikkehed for mellemvaerende med Danske Bank A/S ligger fglgende:

Ejerpantebrev nom. kr. 1.500.000

-13-

13.750.000

5.642.988
1.251.709
5.360.000



