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PA-Ejendomme A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséaret 01.01.15 - 31.12.15 for PA-Ejendomme
A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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.

Hgrsholm, den 16. maj 2016

Direktionen

Peter A Arendorf

Bestyrelsen

Peter A Arendorf Jette Stendahl Melanie Louise Arendorf
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PA-Ejendomme A/S

Den uafheengige revisors erkleeringer

Til kapitalejeren i PA-Ejendomme A/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for PA-Ejendomme A/S for regnskabsaret 01.01.15 - 31.12.15,
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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PA-Ejendomme A/S

Den uafheengige revisors erkleeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.15 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 01.01.15 - 31.12.15 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.

Kegbenhavn, den 16. maj 2016

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Hakon Renn Jensen
Statsaut. revisor

BeElERHOLM



PA-Ejendomme A/S

Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter

Hovedaktiviteten har i lighed med tidligere ar bestaet af, at investere i fast ejendom, herunder
anvendelse og bortforpagtning som golfbaneanlaeg.

Udviklingen i selskabets skonomiske aktiviteter og forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.01.15 - 31.12.15 udviser et resultat pa DKK 358.222 mod
t.DKK -127 for tiden 01.01.14 - 31.12.14. Balancen viser en egenkapital pa DKK 31.911.558.

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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Note

PA-Ejendomme A/S

Resultatopgorelse
2015 2014
DKK t.DKK
Lejeindtaegter 4.068.346 4.263
Ejendomsomkostninger -109.774 -119
Andre eksterne omkostninger -2.467.980 -1.977
Bruttofortjeneste 1.490.592 2.167
Personaleomkostninger -481.267 -830
Resultat for af- og nedskrivninger 1.009.325 1.337
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anleegsaktiver -125.831 -583
Resultat af primeer drift 883.494 754
Andre finansielle indteegter 2.273.247 1.868
Andre finansielle omkostninger -2.697.574 -2.663
Finansielle poster i alt -424.327 -795
Resultat for skat 459.167 -41
Skat af arets resultat -100.945 -86
Arets resultat 358.222 -127
Forslag til resultatdisponering
Overfert resultat 368.222 -127
I alt 358.222 -127
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Note

PA-Ejendomme A/S

Balance

AKTIVER
31.12.15 31.12.14
DKK t.DKK
Grunde og bygninger 81.244.313 80.614
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 668.504 725
Materielle anleegsaktiver i alt 81.912.817 81.339
Anlaegsaktiver i alt 81.912.817 81.339
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2.422.051 1.781
Tilgodehavende selskabsskat 125.086 41
Andre tilgodehavender 12.091.052 11.001
Periodeafgraensningsposter 435.471 19
Tilgodehavender i alt 15.073.660 12.842
Andre veerdipapirer og kapitalandele 18.093.408 20.602
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 18.093.408 20.602
Likvide beholdninger 361.046 261
Omsatningsaktiver i alt 33.528.114 33.705
Aktiver i alt 115.440.931 115.044
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Note

PA-Ejendomme A/S

Balance

PASSIVER
31.12.15 31.12.14
DKK t.DKK
Selskabskapital 500.000 500
Overfart resultat 31.411.558 30.123
Egenkapital i alt 31.911.558 30.623
Henseettelser til udskudt skat 7.616.571 7.253
Hensatte forpligtelser i alt 7.616.571 7.253
Geeld til realkreditinstitutter 55.622.574 55.793
Kreditinstitutter i gvrigt 8.042 4.044
Anden geeld 9.000.000 9.000
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 64.630.616 68.837
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 212.000 209
Geeld til kreditinstitutter 6.633.776 2.199
Anden geeld 4.436.410 5.923
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 11.282.186 8.331
Geeldsforpligtelser i alt 75.912.802 77.168
Passiver i alt 115.440.931 115.044

Eventualforpligtelser
Sikkerhedsstillelser
Kontraktlige forpligtelser

BeElERHOLM
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PA-Ejendomme A/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 maéles 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.

AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter maéles ved ferste indregning i balancen til kostpris og efter-
felgende til dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter
indgar i andre tilgodehavender under aktiver henholdsvis i anden gaeld under forpligtelser.

Aindring i dagsveaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfyl-
der betingelserne for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes pé egenkapitalen.
Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overferes
belgb, som tidligere er indregnet under egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet
eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtsegter eller omkostninger, over-
fores belgb, som er indregnet i egenkapitalen, til resultatopgerelsen i den periode, hvor det
sikrede pavirker resultatopgerelsen.

BeElERHOLM
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PA-Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes sendringer i dagsveerdi lebende i resultatopgerelsen.

RESULTATOPGORELSE

Lejeindtaegter

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

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

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lan, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Heri indregnes omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Afskrivninger

Afskrivninger pa materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning over
aktivernes forventede brugstid. For selskabet er anvendt felgende brugstider og restveerdier:

Rest-
Brugstid, wveerdi,
ar procent

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 5ar 0

Nyanskaffelser af andre anleeg, driftsmateriel og inventar med kostpris pd under DKK 12.800
pr. stk. indregnes i resultatopgerelsen i anskaffelsesaret.

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 vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser
indregnes lebende som finansiel omkostning henholdsvis finansiel indteegt.

BeElERHOLM
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PA-Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

Skatter

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

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsasttelse af eget skattemaessigt over-
skud.

BALANCE

Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendommemales i balancen til kostpris/dagsvaerdi.

Andre materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
skrivninger eller til genindvindingsveerdien, hvor denne er lavere.

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 pa 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.

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

BeElERHOLM
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PA-Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

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.

Egenkapital

Forslag til udbytte for regnskabséaret indregnes som seerlig post under egenkapitalen.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

BeElERHOLM
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PA-Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der
indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaessigt ikke-af-
skrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virk-
somhedsovertagelser, er opstdet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat
eller skattepligtig indkomst. I de tilfselde, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter
forskellige beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte
anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-
liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremti-
dig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Langfristede geeldsforpligtelser maéles til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet
(lanoptagelsen). Geeldsforpligtelserne males herefter til amortiseret kostpris, hvor kurstab og
ldneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over labetiden
pa grundlag af den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet.

Kortfristede geeldsforpligtelser males ligeledes til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer
til geeldens palydende veerdi.

BeElERHOLM
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PA-Ejendomme A/S

Noter
2015 2014
DKK t.DKK
1. Personaleomkostninger
Lenninger 475.971 825
Andre omkostninger til social sikring 5.296 5
Ialt 481.267 830
2. Skatter
Arets udskudte skat 100.945 86
I alt 100.945 86
3. Materielle anlaegsaktiver
Andre anleeg,
Grunde og driftsmateriel
Belgb i DKK bygninger og inventar
Kostpris pr. 31.12.14 80.613.650 2.921.066
Tilgang i aret 630.663 69.190
Kostpris pr. 31.12.15 81.244.313 2.990.256
Arets tilbageforsel af tidligere ars nedskrivninger 0 2.195.921
Afskrivninger i aret 0 125.831
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.15 0 2.321.752
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.15 81.244.313 668.504

BeElERHOLM

16



PA-Ejendomme A/S

Noter
4. Egenkapital
Selskabs- Overfort
Belgb i DKK kapital resultat
FEgenkapitalopgerelse 01.01.14 - 31.12.14
Saldo pr. 01.01.14 500.000 30.324.730
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi 0 -95.596
Forslag til resultatdisponering 0 -126.945
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 21.031
Saldo pr. 31.12.14 500.000 30.123.220
FEgenkapitalopgerelse 01.01.15-31.12.15
Saldo pr. 01.01.15 500.000 30.123.220
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi 0 1.192.457
Forslag til resultatdisponering 0 358.222
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 -262.341
Saldo pr. 31.12.15 500.000 31.411.658
Der har ikke vaeret beveegelser pa selskabskapitalen i de 4 foregdende regnskabsar.
Selskabskapitalen bestar af:
Pélydende
Antal veerdi
Kapitalandele 500 1.000

BeElERHOLM
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PA-Ejendomme A/S

Noter

5. Geeldsforpligtelser
Afdrag Restgeaeld Geeld i alt Geeld i alt
forste ar efter b ar 31.12.15 31.12.14
DKK DKK DKK t.DKK
Geeld til realkreditinstitutter 177.000 54.875.000 55.799.574 55.970
Kreditinstitutter i gvrigt 35.000 0 43.042 4.076
Anden geeld 0 9.000.000 9.000.000 9.000
Ialt 212.000  63.875.000 64.842.616 69.046

6. Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske selskaber i koncernen, og heefter fra og med
regnskabsaret 2013 forholdsmaessigt for skattekrav og eventuelle forpligtelser til at indeholde
kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Heeftelsen udger
maksimalt et belgb svarende til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes direkte eller indi-
rekte af den ultimative modervirksomhed. Den samlede haeftelse udger t.DKK O pa balance-
dagen, hvoraf t.DKK O er indregnet i balancen.

Selskabet har indtil 30/9-2016 afgivet statteerkleering overfor sgsterselskabet Pajama Holding
ApS med tilhgrende datterselskaber omkring eventuel likviditetsmeessig statte til sikring af
denne koncerns kapitalberedskab.

7. Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter t.DKK 55.780 er der givet pant i grunde og byg-
ninger, hvis regnskabsmaessige veerdi udger t.DKK 81.244.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve og skadeslgsbrev pa i alt t.DKK 14.121, der giver pant i
grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa t.DKK 81.244. Ejerpantebrevene er
deponeret til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter t.DKK 6.677 er der givet pant i veerdipapirer og
likvider t.DKK 18.454 samt i driftsmidler t.DKK 66.

BeElERHOLM
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PA-Ejendomme A/S

Noter

8. Kontraktlige forpligtelser

Selskabet har indgdet operationelle leje- og leasingaftaler med en gennemsnitlig restlgbetid
Pa 12 maneder og en gennemsnitlig ydelse pa t.DKK 4 , i alt t.DKK 62.
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