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PAJ Holding ApS

Koncernoplysninger m.v.

Selskabet

PAJ Holding ApS

Lupinvej 1

9500 Hobro

Telefon: 96 57 42 11
Telefax: 96 57 42 18
Hjemsted: Mariagerfjord
CVR-nr.: 36 05 82 42
Regnskabsar: 01.05 - 30.04

Direktion

Poul Anker Johansen

Revision

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Pengeinstitutter

Jutlander Bank

Nordea

Spar Nord

Sparekassen Vendsyssel

Dattervirksomhed

Pajo Bolte A/S, Mariagerfjord
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PAJ Holding ApS

Ledelsespategning

Jeg har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.05.18 - 30.04.19 for PAJ Holding ApS.
Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.04.19 og resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter samt af koncernens pengestremme for regnskabsaret

01.05.18 - 30.04.19.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hobro, den 6. juni 2019

Direktionen

Poul Anker Johansen
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PAJ Holding ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i PAJ Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for PAJ Holding ApS for regnskabséaret 01.05.18
- 30.04.19, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Kon-

cernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.04.19 samt af resultatet af koncernens
og selskabets aktiviteter samt pengestremme for koncernen for regnskabséaret 01.05.18 - 30.04.19 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 ifglge disse standarder og krav er nsermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhsengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med internationale
etiske regler for revisorer (IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores

opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvis-
ende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et drsregnskab

uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen og selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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PAJ Holding ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Haj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation,
nar sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og ars-

regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gseldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder

professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnska-
bet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grund-
lag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern

kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en

konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de

regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pad grundlag af det opnaede
revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne 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

medfere, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortseette driften.
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PAJ Holding ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede

heraf.

e Opnaér vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er

eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle

betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledel-

sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med

koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opndet 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 &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-

lovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hadsund, den 6. juni 2019

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Brian Nielsen

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne33779
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PAJ Holding ApS

Ledelsesberetning
KONCERNENS HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2018/19  2017/18  2016/17  2015/16
Resultat
Bruttofortjeneste 37.240 36.902 37.141 33.469
Indeks 111 110 111 100
Resultat af primeer drift 17.197 17.592 19.695 16.256
Indeks 106 108 121 100
Finansielle poster i alt -3.123 -1.285 13.226 934
Indeks -334 -138 1.416 100
Arets resultat 10428  12.043 25214  12.847
Indeks 81 94 196 100
Balance
Samlede aktiver 142.236  142.124  148.432  128.067
Indeks 111 111 116 100
Investeringer i materielle anleegsaktiver 1.300 1.765 7.200 928
Indeks 140 190 776 100
Egenkapital 128.403 125731 121.441 102.977
Indeks 125 122 118 100
Nogletal
2018/19 2017/18 2016/17  2015/16
Soliditet
Egenkapitalandel 90% 88% 82% 80%
Qvrige
Antal medarbejdere (gns.) 41 39 38 38

Definitioner af negletal

Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver

Egenkapitalandel:
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PAJ Holding ApS

Ledelsesberetning

Veesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar i handel med befaestigelsesartikler, veerktej, udstyr m.m. samt handel med

veerdipapirer.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.05.18 - 30.04.19 udviser et resultat pad DKK 10.428.064 mod DKK
12.043.085 for tiden 01.05.17 - 30.04.18. Balancen viser en egenkapital pd DKK 128.403.233.

Ledelsen finder arets resultat acceptabelt.

Forventet udvikling

Selskabet forventer et positivt resultat i 2019/20 som vil forbedre selskabets gkonomiske stilling.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde heendelser.
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Note

PAJ Holding ApS

Resultatopgorelse
Koncern Modervirksomhed

2018/19 2017/18 2018/19 2017/18

DKK DKK DKK DKK

Bruttofortjeneste 37.239.608 36.901.906 2.301.135 2.566.074

Personaleomkostninger -16.302.322  -16.832.112 0 0

Resultat for af- og nedskrivninger 20.937.286 21.069.794 2.301.135 2.566.074
Af- og nedskrivninger af immaterielle og ma-

terielle anleegsaktiver -3.740.073 -3.477.751 -628.700 -528.700

Resultat for finansielle poster 17.197.213 17.592.043 1.772.435 2.037.374

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede

virksomheder 0 0 7.093.047 7.024.631

Andre finansielle indteegter 5.816.495 6.147.963 1.333.960 1.755.868

4 Andre finansielle omkostninger -8.939.812 -7.433.255 -8.750.688 -7.214.739

Resultat for skat 14.073.896 16.306.751 1.448.754 3.603.134

Skat af arets resultat -3.645.832 -4.263.666 1.240.494 757.112

Arets resultat 10.428.064 12.043.085 2.689.248 4.360.246

Resultatdisponering
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Note

11

PAJ Holding ApS

Balance

AKTIVER

Koncern Modervirksomhed

30.04.19 30.04.18 30.04.19 30.04.18
DKK DKK DKK DKK
Goodwill 0 2.365.506 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 0 2.365.506 0 0
Grunde og bygninger 23.309.200 23.837.900 23.309.200 23.837.900
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 2.828.000 2.514.000 0 0
Materielle anleegsaktiver i alt 26.137.200 26.351.900 23.309.200 23.837.900
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 28.534.260 30.791.213
Andre veerdipapirer og kapitalandele 2.006.685 1.643.474 2.006.685 1.643.474
Finansielle anlaegsaktiver i alt 2.006.685 1.643.474 30.540.945 32.434.687
Anlesegsaktiver i alt 28.143.885 30.360.880 53.850.145 56.272.587
Fremstillede varer og handelsvarer 34.050.888 30.172.298 0 0
Forudbetalinger for varer 127.695 196.939 0 0
Varebeholdninger i alt 34.178.583 30.369.237 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 16.029.625 15.247.840 0 0
Udskudt skatteaktiv 43.718 69.782 0 0
Tilgodehavende selskabsskat 0 0 2.931.687 2.303.256
Andre tilgodehavender 1.868.385 421.279 1.868.385 421.279
Periodeafgreensningsposter 0 60.000 0 0]
Tilgodehavender i alt 17.941.728 15.798.901 4.800.072 2.724.535
Andre veerdipapirer og kapitalandele 45.910.334 46.229.368 45.909.334 46.228.368
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 45.910.334 46.229.368 45.909.334 46.228.368
Likvide beholdninger 16.061.274 19.365.531 2.103.776 1.923.963
Omseetningsaktiver i alt 114.091.919 111.763.037 52.813.182 50.876.866
Aktiver i alt 142.235.804 142.123.917 106.663.327 107.149.453
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Note

10

11

12
13

PAJ Holding ApS

Balance
PASSIVER
Koncern Modervirksomhed

30.04.19 30.04.18 30.04.19 30.04.18
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 50.000 50.000 50.000 50.000

Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 0 1.497.323
Overfort resultat 104.899.021 102.317.771 104.899.021 100.820.450
Forslag til udbytte for regnskabsaret 108.000 105.800 108.000 105.800

Egenkapital tilhgrende
moderselskabets kapitalejere

Minoritetsinteresser

105.057.021 102.473.571 105.057.021 102.473.573

23.346.212  23.257.398 0 0

Egenkapital i alt

128.403.233 125.730.969 105.057.021 102.473.573

Henseettelser til udskudt skat

1.311.500 1.211.600 1.311.500 1.211.600

Hensatte forpligtelser i alt

1.311.500 1.211.600 1.311.500 1.211.600

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.091.723 3.138.323 90.000 105.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 0 1.000.000
Selskabsskat 1.928.575 2.641.618 0 0
Anden geeld 7.500.773 9.401.407 204.806 2.359.280
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 12.521.071 15.181.348 294.806 3.464.280
Geeldsforpligtelser i alt 12.521.071 15.181.348 294.806 3.464.280

Passiveri alt

142.235.804 142.123.917 106.663.327 107.149.453

Eventualforpligtelser
Neertstaende parter
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PAJ Holding ApS

Egenkapitalopgerelse

Reserve for Egenkapital
nettoopskriv- Forslag til  tilhgrende
ning efter udbytte for  modervirk-
Selskabs- indre veerdis Overfort regnskabs- somhedens Minoritets- Egenkapital
Belgb i DKK kapital metode resultat aret kapitalejere interesser ialt
Koncern:
Egenkapitalopgerelse for
01.05.18 - 30.04.19
Saldo pr. 01.05.18 50.000 0 102.317.771 105.800 102.473.571 23.257.398 125.730.969
Betalt udbytte 0 0 0 -105.800 -105.800  -7.650.000  -7.755.800
Forslag til
resultatdisponering 0 0 2.581.250 108.000 2.689.250 7.738.814  10.428.064
Saldo pr. 30.04.19 50.000 0 104.899.021 108.000 105.057.021 23.346.212 128.403.233
Modervirksomhed:
Egenkapitalopgerelse for
01.05.18 - 30.04.19
Saldo pr. 01.05.18 50.000 1.497.323 100.820.450 105.800 102.473.573 0 102.473.573
Betalt udbytte 0 0 0 -105.800 -105.800 0 -105.800
Forslag til
resultatdisponering 0 -1.497.323 4.078.571 108.000 2.689.248 0 2.689.248
Saldo pr. 30.04.19 50.000 0 104.899.021 108.000 105.057.021 0 105.057.021
BeElERHOLM
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Note

14

PAJ Holding ApS

Koncernens pengestromsopggrelse

Koncern
2018/19 2017/18
DKK DKK
Arets resultat 10.428.064 12.043.085
Reguleringer 10.685.108 8.681.347
Forskydning i driftskapital
Varebeholdninger -3.809.346 -941.893
Tilgodehavender -2.168.891 -1.194.720
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser -46.600 429.572
Andre driftsafledte geeldsforpligtelser -1.900.634 -7.783.658
Pengestromme fra drift for finansielle poster 13.187.701 11.233.833
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 5.816.495 6.147.963
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -8.939.812 -7.433.265
Betalt selskabsskat -4.235.311 -7.576.512
Pengestrgmme fra driften 5.829.073 2.372.029
Kaeb af materielle anleegsaktiver -1.299.867 -1.765.232
Salg af materielle anleegsaktiver 127.767 85.000
Keb af finansielle anleegsaktiver -526.864 -178.094
Pengestromme fra investeringer -1.698.964 -1.858.326
Betalt udbytte -7.753.400 -7.763.400
Pengestrgmme fra finansiering -7.753.400 -7.753.400
Arets samlede pengestromme -3.623.291 -7.239.697
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 19.365.531 22.853.929
Veerdipapirer uden veesentlig kursrisiko ved arets begyndelse 46.229.368 49.980.667
Likvide beholdninger ved arets slutning 61.971.608 65.594.899
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres sdledes:
Likvide beholdninger 16.061.274 19.365.5631
Veerdipapirer uden veesentlig kursrisiko 45.910.334 46.229.368
Ialt 61.971.608 65.594.899
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PAJ Holding ApS

Noter
Koncern Modervirksomhed
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK
1. Personaleomkostninger
Lonninger 14.728.461 13.511.886 0 0
Pensioner 1.247.432 2.027.461 0 0
Andre omkostninger til social sikring 326.429 292.765 0 0
Lalt 16.302.322 15.832.112 0 0
Gennemsnitligt antal beskaeftigede i aret 41 39 0 0
2. Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 7.093.047 7.024.631
3. Finansielle indteegter
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 34.410 0
Renteindteegter i gvrigt 69.334 39.824 4.450 0
Valutakursreguleringer 3.671.929 3.483.577 0 0
@vrige finansielle indteegter 2.075.232 2.624.562 1.295.100 1.755.868
@vrige finansielle indteegter 5.816.495 6.147.963 1.299.650 1.755.868
Lalt 5.816.495 6.147.963 1.333.960 1.755.868
4. Finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 0 6.407
Renteomkostninger i gvrigt 65.579 138.291 16.897 80.139
@vrige finansielle omkostninger 8.874.233 7.294.964 8.733.791 7.128.193
@vrige finansielle omkostninger i alt 8.939.812 7.433.255 8.750.688 7.208.332
Lalt 8.939.812 7.433.255 8.750.688 7.214.739
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PAJ Holding ApS

Noter
Koncern Modervirksomhed
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK
5. Resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 -1.497.323 -2.325.369
Forslag til udbytte for regnskabsaret 108.000 105.800 108.000 105.800
Minoritetsinteresser 7.738.814 7.682.839 0 0
Overfort resultat 2.581.250 4.254.446 4.078.571 6.579.815
Lalt 10.428.064 12.043.085 2.689.248 4.360.246
6. Immaterielle anleegsaktiver
Belgb i DKK Goodwill
Koncern:
Kostpris pr. 01.05.18 11.827.530
Kostpris pr. 30.04.19 11.827.530
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.18 -9.462.024
Afskrivninger i aret -2.365.506
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.19 -11.827.530
Regnskabsmeessig vaerdi pr. 30.04.19 0
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PAJ Holding ApS

Noter

7. Materielle anlaegsaktiver

Andre anleeg,
Grunde og driftsmateriel og

Belegb i DKK bygninger inventar
Koncern:

Kostpris pr. 01.05.18 25.713.970 5.937.121
Tilgang i aret 0 1.299.867
Afgang i aret 0 -385.000
Kostpris pr. 30.04.19 25.713.970 6.851.988
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.18 -1.876.070 -3.423.121
Afskrivninger i aret -528.700 -845.867
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pa afheendede aktiver 0 245.000
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.19 -2.404.770 -4.023.988
Regnskabsmeessig vaerdi pr. 30.04.19 23.309.200 2.828.000
Modervirksomhed:

Kostpris pr. 01.05.18 25.713.970 0
Kostpris pr. 30.04.19 25.713.970 0
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.18 -1.876.070 0
Afskrivninger i aret -528.700 0
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.19 -2.404.770 0
Regnskabsmeessig veerdi pr. 30.04.19 23.309.200 0
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8. Verdipapirer og kapitalandele
Kapitalandele i Andre veerdi-
tilknyttede papirer og
Beleb i DKK virksomheder kapitalandele
Koncern:
Kostpris pr. 01.05.18 0 1.590.734
Tilgang i aret 0 526.864
Kostpris pr. 30.04.19 0 2.117.598
Opskrivninger pr. 01.05.18 0 52.740
Opskrivninger i &ret 0 -163.653
Opskrivninger pr. 30.04.19 0 -110.913
Regnskabsmeessig veerdi pr. 30.04.19 0 2.006.685
Modervirksomhed:
Kostpris pr. 01.05.18 29.293.890 1.590.734
Tilgang i aret 0 526.864
Kostpris pr. 30.04.19 29.293.890 2.117.598
Opskrivninger pr. 01.05.18 10.959.347 52.740
Opskrivninger i &ret 0 -163.653
Arets resultat fra kapitalandele 9.458.56563 0
Udbytte relateret til kapitalandele -9.350.000 0
Opskrivninger pr. 30.04.19 11.067.900 -110.913
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.18 -9.462.024 0
Afskrivninger pa goodwill -2.365.506 0
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.19 -11.827.530 0
Regnskabsmeessig veerdi pr. 30.04.19 28.5634.260 2.006.685
Egenkapital Arets resultat Indregnet veerdi
Navn og hjemsted: Ejerandel DKK DKK DKK
Dattervirksomheder:
Pajo Bolte A/S, Mariagerfjord 55% 51.880.472 17.197.369 28.534.260
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Koncern Modervirksomhed
30.04.19 30.04.18 30.04.19 30.04.18
DKK DKK DKK DKK
9. Periodeafgraensningsposter
Andre periodeafgraensningsposter 0 60.000 0 0
10. Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser primo 23.257.398 23.224.559 0 0
Betalt udbytte -7.650.000 -7.650.000 0 0
Minoritetsinteressernes andel af arets
resultat 7.738.814 7.682.839 0 0
Lalt 23.346.212 23.257.398 0 0
11. Udskudt skat
Udskudt skat pr. 01.05.18 1.141.818 966.214 1.211.600 1.111.900
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen 125.964 175.604 99.900 99.700
Udskudt skat pr. 30.04.19 1.267.782 1.141.818 1.311.500 1.211.600
Udskudt skat indregnes saledes i balancen:
Udskudt skatteaktiv -43.718 -69.782 0 0
Udskudt skatteforpligtelse 1.311.500 1.211.600 1.311.500 1.211.600
Lalt 1.267.782 1.141.818 1.311.500 1.211.600
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12. Eventualforpligtelser

Koncernen har ingen eventualforpligtelser pr. 30.04.19.

Modervirksomheden:

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med evrige danske selskaber i koncernen og haefter solidarisk og ube-
greenset for selskabsskatter for de sambeskattede selskaber. Den samlede kendte skatteforpligtelse for
de sambeskattede selskaber udger t.DKK 1.929 pa balancedagen, hvoraf t.DKK 1.929 er indregnet i
balancen. Heeftelsen omfatter derudover eventuelle senere korrektioner til den opgjorte skatteforplig-

telse som konsekvens af eendringer til sambeskatningsindkomsten mv.

13. Nzertstaende parter

Der oplyses ikke om transaktioner med neertstdende parter, da alle transaktioner er gennemfert pa nor-

male markedsvilkar.

Koncern

2018/19 2017/18
DKK DKK

14. Reguleringer til pengestromsopgorelse
Andre driftsindteegter 12.233 -46.500
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 3.740.073 3.477.751
Finansielle indteegter -5.816.495 -6.147.963
Finansielle omkostninger 8.939.812 7.433.2b5
Skat af arets resultat 3.645.832 4.263.666
@vrige reguleringer 163.653 -298.862
Lalt 10.685.108 8.681.347
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15. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for mellemstore koncerner og virk-

somheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til foregédende &r.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,

herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palide-
ligt. Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og

forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrappor-

ten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

KONCERNREGNSKAB

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og dens dattervirksomheder, hvori modervirk-
somheden direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne, eller gennem aftaler
har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder kapitalandele, mellem 20%
og 50% af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes

som associerede virksomheder.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, aflegges i overensstemmelse med

koncernens regnskabspraksis.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af regnskaber for modervirksomheden og
dattervirksomhederne ved sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved konso-
lideringen er der foretaget eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, besiddelser af
kapitalandele, interne mellemveerender og udbytter samt gevinster og tab ved transaktioner mellem de

konsoliderede virksomheder i det omfang, de underliggende aktiver og forpligtelser ikke er realiserede.
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Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinte-
ressernes forholdsmeessige andel af dattervirksomhedernes egenkapital klassificeres som en del af
koncernegenkapitalen. Dattervirksomhedernes resultater fordeles via resultatdisponeringen forholds-

meessigt til minoritetsinteresserne og modervirksomhedens andel af egenkapitalen.

Keb af minoritetsandele i en dattervirksomhed og salg af minoritetsandele i en dattervirksomhed, som
ikke medferer opher af kontrol, behandles i koncernregnskabet som egenkapitaltransaktioner, og
forskellen mellem vederlaget og den regnskabsmeessige veerdi allokeres til modervirksomhedens andel

af egenkapitalen.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, geeldsforpligtelser og andre monetaere pos-
ter i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsforpligtelsens opstden eller indregning i seneste
arsrapport indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkostninger. Anlaegs-
aktiver, varebeholdninger og andre ikke monetsere aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta,

omregnes til historiske valutakurser.

RESULTATOPGORELSE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomseetning, andre driftsindteegter og omkostninger til rdvarer og hjeel-

pematerialer samt andre eksterne omkostninger.

Nettoomseaetning

Indteegter ved salg af varer indregnes i resultatopgerelsen, sédfremt levering og risikoovergang til keber
har fundet sted inden udgangen af regnskabsdret, og nar salgsbelgbet kan opgeres péalideligt og
forventes indbetalt. Nettoomseetning males til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og afgifter opkreevet

pé vegne af tredjemand samt med fradrag af rabatter.
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Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens aktiviteter,
herunder lejeindteegter, negativ goodwill og gevinster ved salg af immaterielle og materielle anleegs-

aktiver.

Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer omfatter arets forbrug af ravarer og hjselpematerialer med

tilleeg af eventuelle forskydninger i lagerbeholdningen, herunder evt. svind.

Under omkostninger til rdvarer og hjselpematerialer indregnes tillige nedskrivninger pa lagerbe-

holdninger af rdvarer og hjeelpematerialer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, administration,

lokaler og tab pa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning
over aktivernes forventede brugstid. Der foretages linesere afskrivninger baseret pa felgende brugs-
tider og restveaerdier:

Rest-
Brugstid, veerdi,
ar procent

Goodwill 5 0
Bygninger 25 0-50
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-56 0

Goodwill afskrives over 5 ar. Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede fremtidige
nettoindteegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Grunde afskrives ikke.
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Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet brugstid.
Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger. Brugstiden og

restvaerdien fastseettes, nar aktivet er klar til brug, og revurderes arligt.

Nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver foretages efter anvendt regnskabspraksis
omtalt i afsnittet "Nedskrivning af anleegsaktiver”.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
For kapitalandele i dattervirksomheder, der i modervirksomheden maéles efter indre veerdis metode,
indregnes andelen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter eliminering af urealiserede

interne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og nedskrivning af goodwill.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtaegter og renteomkostninger, valutakursgevinster og

-tab ved transaktioner i fremmed valuta, gevinster og tab pa andre veerdipapirer og kapitalandele m.v.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af arets resultat med den
del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til
poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder. Modervirksomheden funge-
rer som administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som felge heraf alle betalinger af sel-

skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-

vende dette underskud til nedseettelse af eget skattemeessigt overskud.
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BALANCE

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill

Goodwill méles i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Goodwill afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster og tab ved afheendelse af immaterielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstids-

punktet.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver omfatter grunde og bygninger samt andre anleeg, driftsmateriel og inventar.

Materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-

skrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil aktivet

er Klar til brug. Renter af 1an til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i kostprisen.

Kostprisen for et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugs-

tiden pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Materielle anleegsaktiver afskrives linesert baseret pd brugstider og restveerdier, som fremgar af

afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster eller tab ved afhsendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaeessige veerdi pa salgstids-

punktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I modervirksomhedens balance males kapitalandele i dattervirksomheder efter den indre veerdis
metode, hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaeessige andel af virksomhedernes
regnskabsmeessige indre veerdi, opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis, reguleret for
resterende veaerdi af positiv eller negativ goodwill samt gevinster og tab ved transaktioner med de pa-

geeldende virksomheder.
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Nedskrivning af anlsegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af anlesegsaktiver, der ikke maéles til dagsveerdi, vurderes arligt for

indikationer p& veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forventet, anses

dette som en indikation péa veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv

henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regnskabs-

maeessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapital-
veerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet
eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter

endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. Der nedskrives til nettorealisationsveerdien,

hvis denne er lavere.

Kostpris for rédvarer og hjeelpematerialer samt handelsvarer opgeres som kebspriser med tilleeg af

omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af faerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under hen-

syntagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til pdlydende veerdi med

fradrag af nedskrivninger til imedegéelse af tab.

Nedskrivninger til imedegéelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte
tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation pa, at et tilgode-

havende er veerdiforringet.
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Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger ved-

rgrende efterfelgende regnskabsar.

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Andre kapitalandele males til dagsveerdi i balancen. For kapitalandele, som handles pa et aktivt
marked, svarer dagsveerdien til kursveerdien pa balancedagen. Andre kapitalandele, hvor dagsvaerdien

ikke kan opgeres palideligt, méles til kostpris.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

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

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder indregnes i modervirksomhedens arsregnskab
under egenkapitalen i reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den regn-

skabsmeessige veerdi overstiger kostprisen.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige

indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat under

tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

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 skattemeessigt ikke afskrivningsberettiget goodwill
samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksomhedsovertagelser, er opstdet pa
anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, 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 realiseres til

ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremtidig indtjening.

BEIERHOLM

VI SKABER BALANCE 27



PAJ Holding ApS

Noter

15. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

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

Geaeldsforpligtelser

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til geeldens

péalydende veerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestrgmme fra driften, inve-

steringer og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driften opgeres som arets resultat, reguleret for ikke kontante driftsposter, betalte

selskabsskatter og sendringer i driftskapitalen.

Pengestremme fra investeringer omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virksomheder og

finansielle aktiver samt kegb, udvikling, forbedring og salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Pengestremme fra finansiering omfatter eendringer i modervirksomhedens anpartskapital og omkost-
ninger forbundet hermed og finansiering fra udbetalt udbytte til ejerne, samt optagelse af og afdrag pa

langfristede geeldsforpligtelser.

Likviditeten ved arets begyndelse og slutning sammensaetter sig af likvide beholdninger, kortfristede

veerdipapirer uden veesentlig kursrisiko og kortfristet geeld til kreditinstitutter.
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