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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2017 for Hggh Invest 2005 A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansi-
elle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.

december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 23. maj 2018

Direktion

Mads Hggh
direktgr

Bestyrelse

Niels Lomborg Helene Hggh Mads Hggh
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Hggh Invest 2005 A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Hggh Invest 2005 A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017 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 naermere beskrevet i revisi-
onspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i ov-
erensstemmelse 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 opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se 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 besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette drif-
ten, 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 fejlinformati-
on, 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 over-
ensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvig-
elser 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 treeffer pa grundlag af ars-
regnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyld-
es 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 veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed for-
bundet 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 op-
maerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, mo-
dificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til dato-
en for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfg@re, at selskabet ikke
leengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring 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 konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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 vaesent-
lig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Horsens, den 23. maj 2018

Roesgaard & Partners

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3754 3128

Jens Roesgaard
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne28681
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at eje vaerdipapirer, herunder aktier og fast ejendom, samt enhver aktivitet, der
efter bestyrelsens skgn star i forbindelse hermed, herunder finansiel udlan.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2017 udviser et overskud pa kr. 9.245.593, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en egenkapital pa kr. 36.729.265.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Hggh Invest 2005 A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2017 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder af-
skrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selska-
bet, 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 ef-
fektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opgg@res som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tillaeeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt be-
Igb.

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

Resultatopggrelsen
Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er oplyst.
Bruttotab omfatter andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Finansielle indtzaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt tilleeg og godtggrelse under
acontoskatteordningen mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

| virksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders
resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske dattervirk-
somheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsolideringen
i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes indre vaerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede
koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veaerdi af positiv eller negativ good-
will opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre vaerdi
males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehaven-
det er uerholdeligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke en
underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaessige
veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af
arsrapporten for Hggh Invest 2005 A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Ved kpb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under opggrelse af good-
will.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv indikation
pa, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der foreligger en objek-
tiv indikation p3, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt ni-
veau.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat

Hpgh Invest 2005 A/S haefter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over for
skattemyndighederne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Geaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser, som omfatter gzeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden gzeld, males til
amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december 2017
Note 2017 2016
kr. kr.

Bruttotab (30.938) (12.843)
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 9.226.243 6.923.596
Finansielle indtaegter 355.972 486.945
Finansielle omkostninger (296.663) (519.833)
Resultat for skat 9.254.614 6.877.865
Skat af arets resultat 4 (9.021) 10.162
Arets resultat 9.245.593 6.888.027
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 5.776.243 6.923.596
Overfgrt resultat 3.469.350 (35.569)

9.245.593 6.888.027
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Balance pr. 31. december 2017
Note 2017 2016
kr. kr.

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5 137.500 0
Kapitalandele i associerede virksomheder 6 44.532.560 39.197.529
Finansielle anlzegsaktiver 44.670.060 39.197.529
Anlaegsaktiver i alt 44.670.060 39.197.529
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 12.431.000 0
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 53.040 4.782.543
Andre tilgodehavender 8.679.651 6.867.169
Udskudt skatteaktiv 7 40.125 49.146
Selskabsskat 180.090 90.000
Tilgodehavender 21.383.906 11.788.858
Likvide beholdninger 850.906 3.233.241
Omsaetningsaktiver i alt 22.234.812 15.022.099
Aktiver i alt 66.904.872 54.219.628
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Balance pr. 31. december 2017
Note 2017 2016
kr. kr.

Passiver

Virksomhedskapital 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 17.455.893 11.430.862
Overfgrt resultat 18.773.372 15.304.022
Egenkapital 36.729.265 27.234.884
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 62.418 62.254
Anden geeld 30.113.189 26.922.490
Kortfristede geeldsforpligtelser 30.175.607 26.984.744
Geaeldsforpligtelser i alt 30.175.607 26.984.744
Passiver i alt 66.904.872 54.219.628

Eventualposter m.v.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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Egenkapitalopggrelse
Reserve for net-
toopskrivning
Virksomheds- efter den indre Overfort
kapital vaerdis metode resultat lalt

Egenkapital 1. januar 2017 500.000 11.430.862 15.304.022 27.234.884
Regulering af sikringsinstrumenter til

dagsveerdi 0 248.788 0 248.788
Arets resultat 0 5.776.243 3.469.350 9.245.593
Egenkapital 31. december 2017 500.000 17.455.893 18.773.372 36.729.265
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Noter til érsrapporten
2017 2016
kr. kr.
1 Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andel af resultat i associerede virksomheder 9.226.243 9.224.410
Afskrivning af goodwill 0 (2.300.814)
9.226.243 6.923.596
2 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 31.000 0
Renteindtaegter fra associerede virksomheder 37.101 198.862
Andre finansielle indtaegter 287.871 288.083
355.972 486.945
3 Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 296.663 519.833
296.663 519.833
4 Skat af arets resultat
Arets udskudte skat 9.021 (10.162)
9.021 (10.162)
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Noter til érsrapporten
2017 2016
kr. kr.
5 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2017 0 0
Tilgang i arets lgb 137.500 0
Kostpris 31. december 2017 137.500 0
Verdireguleringer 1. januar 2017 0 0
Veerdireguleringer 31. december 2017 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017 137.500 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Hggh Administration ApS Aarhus 100 % 50.000 0
Hggh Entreprise ApS Aarhus 100 % 50.000 0
@B Udsigten APS Aarhus 75 % 37.500 0
137.500 0
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Noter til érsrapporten
2017 2016
kr. kr.

6 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2017 27.766.667 24.316.667
Tilgang i arets lgb 0 3.450.000
Afgang i arets lgb (690.000) 0
Kostpris 31. december 2017 27.076.667 27.766.667
Veardireguleringer 1. januar 2017 11.430.862 4.452.097
Arets afgang 374.370 0
Nettoeffekt ved sendring af regnskabspraksis 0 55.169
Arets resultat 8.851.873 9.224.410
Udbytte modtaget (3.450.000) 0
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi 248.788 0
Afskrivning pa goodwill 0 (2.300.814)
Verdireguleringer 31. december 2017 17.455.893 11.430.862
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017 44.532.560 39.197.529
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Hggh & Rousing Invest A/S Aarhus 50 % 37.785.259 7.320.875
H&R Trgjborg Invest ApS Aarhus 33% 5.148.736 1.194.953
Q Construction A/S Aarhus 20 % 1.598.565 336.045

44.532.560 8.851.873
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Noter til arsrapporten

2017 2016
kr. kr.
7 Hensaettelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat 1. januar 2017 (49.146) (38.984)
Valutakursregulering 9.021 0
Hensat i aret 0 (10.162)
Overfgrt til aktiver 40.125 49.146
Hensattelse til udskudt skat 31. december 2017 0 0
Skattemaessigt underskud (40.125) (49.146)
Overfgrt til udskudt skatteaktiv 40.125 49.146

0 0
Udskudt skatteaktiv
Opgjort skatteaktiv 40.125 49.146
Regnskabsmaessig vaerdi 40.125 49.146

8 Eventualposter m.v.

Selskabet har kautioneret for koncernens samlede engagement med Djurslands Bank. Kautionen
omfatter fglgende selskaber:

- Hggh Ejendomme ApS

- Hggh og Rousing Ejendomme A/S

- Hggh & Sgnberg A/S (tidl. Hagh & Rousing Handvaerk A/S)
- TIKAN A/S

- Hggh & Rousing A/S

- Hggh & Rousing Invest A/S

- Hggh & Rousing Erhvervsejendomme A/S

- Omega Park ApS

- RHO Erhverv ApS

-Rho 3 ApS

- Aros Tagbolig A/S

- Bydelscenter Sundgardsvej ApS

- Hggh & Rousing Investment ApS

- Ejendomsselskabet Tordenskjoldsgade 71-73 ApS
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Noter til arsrapporten

8 Eventualposter m.v. (fortsat)

Selskabet har kautioneret overfor Nykredit for 17.952 t.kr. vedrgrende selskaberne Rho Erhverv ApS og
Rho 3 ApS, samt for 10.324 t.EUR vedrgrende Hggh & Rousing Erhvervsejendomme A/S.

Selskabet har stillet solidarisk efterkaution overfor Danske Bank for Hggh & Rousing Vesterport ApS.

Selskabet har endvidere stillet solidarisk selvskyldnerkaution, ulimiteret, overfor alt mellemvaerende med
Danske Bank for Q Construction ApS samt @B Udsigten ApS.

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med gvrige danske tilknyttede virksomheder, og
haefter solidarisk med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat.

9 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for bankgeeld pa 0 t.kr. har selskabet givet pant i aktier og anparter i tilknyttede
ogassocierede selskaber.

Regnskabsmaessig vaerdi af kapitalandele i tilknyttede selskaber 1.592 t.kr. og vaerdi af kapitalandele i
associerede virksomheder 51.392 t.kr.
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