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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2019 for Hggh & Rousing Invest 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 2019 og resultatet af selskabets aktiviteter samt af selskabets pengestromme

for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 12. maj 2020

Direktion

Mads Hggh
direktgr

Bestyrelse

Allan Rousing Mads Hggh Niels Lomborg
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Hogh & Rousing Invest A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Hggh & Rousing Invest A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestremsopggrelse, noter og an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 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 uafhangige 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 vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvig-
elser 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 fejlinforma-
tion, 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
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af
besvigelser 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
arsregnskabet.



Hogh & Rousing Invest A/S 4

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yd-
erligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis 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 da-
toen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet
ikke lengere kan fortszette 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 kon-
klusion 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 vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Horsens, den 12. maj 2020

Roesgaard & Partners

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3754 3128

Jens Roesgaard Dorrit Kirckhoff Hansen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne28681 MNE-nr. mne35838
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er investering i veerdipapirer og ejendomme samt enhver aktivitet, der efter bestyrelsens
sken star i forbindelse hermed.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der henvises til note 6.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2019 udviser et overskud pa kr. 1.515.449, og selskabets balance pr. 31.
december 2019 udviser en egenkapital pa kr. 103.148.237.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Hagh & Rousing Invest A/S for 2019 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2019 er aflagt i kr.

Rettelse af vaesentlige fejl:

Fejl opstaet i forbindelse med indregning af skatteaktiv vedrgrende underskudsanvendelse.
Sammenligningstal er tilpasset, herunder er arets resultat for 2018 forgget med 409.710 kr., skatteaktiv og
egenkapital primo 2018 er reduceret med kr. 2.883.998, hvilket giver en regulering netto pa egenkapital
ultimo 2018 pa 2.474.288 kr. Der henvises til egenkapitalopggrelse.

Selskabet har i henhold til arsregnskabslovens §110, stk. 1 undladt at udarbejde koncernregnskab.

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-
lgb.

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 er et sammendrag af andre driftsindtaegter med fradrag af andre eksterne omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre driftsindteegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes aktivi-
teter.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler,
tab pa debitorer mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger
til social sikring m.v. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgg-
relser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anlaagsaktiver.

Vardiregulering af investeringsejendomme

Vardiregulering af investeringsejendomme indeholder arets aendring i dagsveerdien af investeringsejendom-
me og tilhgrende gzld.

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.

| virksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders
resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab vedrgrende veerdipapirer og geeld, amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtgg@relse under
acontoskatteordningen mv.

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.

Virksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.
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Anvendt regnskabspraksis

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
Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostnin-

ger til materialer, komponenter, underleverandgrer og Ign.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restveerdier:

Brugstid Restvaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-10 ar 0%
Indretning af lejede lokaler 5 ar 0%

Aktiver med en kostpris pa under kr. 13.800 omkostningsfgres i anskaffelsesaret.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udggr investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den in-
vesterede kapital i form af Isbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkostnin-
ger.

Kostprisen for egne opfg@rte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte til-
knyttet anskaffelsen, herunder kebsomkostninger og indirekte omkostninger til Ignforbrug, materialer, kom-
ponenter og underleverandgrer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Efter fgrste indregning males investeringsejendomme til dagsvaerdi. Vaerdireguleringer af investeringsejen-
domme indregnes i resultatopgegrelsen.

Dagsveerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
arms laengde vilkar pa balancedagen. Fastleeggelse af dagsveerdi medfgrer vaesentlige regnskabsmaessige
sken.

Det er ledelsens vurdering, at det for indeveerende ar ikke har vaeret muligt at finde dagsvaerdien ved hjzalp
af markedsinformationer, hvorfor veerdiansaettelsen er sket pa baggrund af diskonteringsmodeller.
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Anvendt regnskabspraksis

Dagsveerdien for investeringsejendomme er pr. 31. december 2019 fastsat ved anvendelse af en afkastbase-
ret vaerdiansaettelsesmodel. Beregningerne tager udgangspunkt i budget for det kommende ar, korrigeret for
udsving, der karakteriseres ved at vaere enkeltstaende begivenheder. Denne normalindtjening kapitaliseres
med en individuelt fastsat afkastprocent. Den herved beregnede vaerdi korrigeres for eventuelle driftsfrem-
mede aktiver, sdsom likvider, deposita mv., safremt disse ikke indgar saerskilt andet sted i balancen, hvorved
dagsveerdien fremkommer.

De anvendte skgn er baseret pa oplysninger samt forudsaetninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstaendigheder vil sandsyn-
ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan vaere vaesentlige.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med tilleeg eller fradrag af
urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller
negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre veerdi
males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehav-
endet 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 Hegh & Rousing Invest A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Ved kgb 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 vaere indtruffet en objektiv indikation
pa, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en ob-
jektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vardiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt
niveau.

Likvider

Likvider omfatter alene likvide beholdninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter hensaettelser vedrgrende kapitalandele i tilknyttede selskaber. Hensatte for-
pligtelser indregnes, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse,
og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfgre et forbrug af selskabets gkonomiske ressour-
cer.

Selskabsskat og udskudt skat

Hogh & Rousing Invest A/S hafter 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 veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Geaeldsforpligtelser

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgeeld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontantvaerdi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets kursregulering
pa optagelsestidspunktet.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden gzld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestromsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser selskabets pengestrsmme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsakti-
vitet for aret, arets forskydning i likvider og selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af k@b og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme fra investeringsakti-
vitet. | pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra anskaffelses-
tidspunktet, og pengestromme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som selskabets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomheder og
aktiviteter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensaetning af selskabets
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebzaerende geeld og be-
taling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med en Igbetid under 3 maneder, og som
uden hindring kan omsaettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdisendrin-
ger.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december 2019
2019 2018
kr. kr.

Bruttotab (685.942) (565.018)
Personaleomkostninger (2.196.578) (1.859.790)
Resultat for af- og nedskrivninger (2.882.520) (2.424.808)
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver (317) (53.000)
Andre driftsomkostninger 0 (7.615)
Resultat af ordinzer drift fgr dagsvaerdireguleringer (2.882.837) (2.485.423)
Verdireguleringer af investeringsaktiver (30.391) 0
Resultat fgr finansielle poster (2.913.228) (2.485.423)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3.288.533 2.140.391
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 199.525 7.081.233
Finansielle indtaegter 632.190 440.478
Finansielle omkostninger (975.582) (814.592)
Resultat for skat 231.438 6.362.087
Skat af arets resultat 1.284.011 947.414
Arets resultat 1.515.449 7.309.501
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode (14.716.887) (6.228.786)
Overfgrt resultat 16.232.336 13.538.287

1.515.449 7.309.501
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Balance pr. 31. december 2019
Note 2019 2018
kr. kr.

Aktiver

Investeringsejendomme 6.770.000 6.800.391
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 17.900 55.000
Indretning af lejede lokaler 0 0
Materielle anlaegsaktiver 6.787.900 6.855.391
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 118.831.431 61.761.778
Kapitalandele i associerede virksomheder 5.589.269 6.280.033
Deposita 0 195.000
Finansielle anlzegsaktiver 124.420.700 68.236.811
Anlzegsaktiveri alt 131.208.600 75.092.202
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 127.426 171.280
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 46.747.674 31.061.945
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 18.454.082 29.260.469
Andre tilgodehavender 18.584.101 14.736.735
Udskudt skatteaktiv 10 1.836.893 1.418.811
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 898.913 0
Tilgodehavender 86.649.089 76.649.240
Likvide beholdninger 2.667.221 1.972.900
Omsaetningsaktiver i alt 89.316.310 78.622.140
Aktiver i alt 220.524.910 153.714.342
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Balance pr. 31. december 2019

Note 2019 2018

kr. kr.

Passiver
Virksomhedskapital 13.000.000 8.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 14.777.822 29.676.952
Overfgrt resultat 75.370.415 32.805.304
Egenkapital 103.148.237 70.482.256
Hensaettelser vedrgrende kapitalandele i tilknyttede virksomheder 24.272 24.416
Hensatte forpligtelser i alt 24.272 24.416
Ansvarlig lanekapital 62.374.048 62.063.729
Geeld til realkreditinstitutter 2.541.493 2.573.963
Deposita 150.000 150.000
Langfristede galdsforpligtelser 11 65.065.541 64.787.692
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 11 29.903 23.490
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 5.241 930.975
Geeld til tilknyttede virksomheder 16.715.607 0
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 97.269 69.133
Selskabsskat 79.376 283.637
Anden geeld 35.359.464 17.112.743
Kortfristede geeldsforpligtelser 52.286.860 18.419.978
Geaeldsforpligtelser i alt 117.352.401 83.207.670
Passiver i alt 220.524.910 153.714.342
Eventualforpligtelser 12
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 13
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Egenkapitalopggrelse

Reserve for

nettoopskriv-
ning efter
Virk- den indre
somheds- vardis meto-  Overfgrt
kapital de resultat lalt

Egenkapital 1. januar 2019 8.000.000 29.676.952  32.805.304 70.482.256
Kapitalforhgjelse ved
geeldskonvertering 5.000.000 0 26.332.775 31.332.775
Regulering af
sikringsinstrumenter til dagsveerdi 0 (182.243) 0 (182.243)
Arets resultat 0 (14.716.887) 16.232.336 1.515.449
Egenkapital 31. december 2019 13.000.000 14.777.822  75.370.415 103.148.237

Reserve for

nettoopskriv-
ning efter Foreslaet ud-
Virk- den indre bytte for
somheds- vardis meto-  Overfgrt regnskabs-
kapital de resultat aret lalt

Egenkapital 1. januar 2018 8.000.000 35.419.503  22.151.015  10.000.000 75.570.518
Nettoeffekt ved rettelse af fejl 0 0 (2.883.998) 0 (2.883.998)
Korrigeret egenkapital 1. januar
2018 8.000.000 35.419.503  19.267.017  10.000.000  72.686.520
Betalt ordinzert udbytte 0 0 0 (10.000.000) (10.000.000)
Regulering af
sikringsinstrumenter til dagsveerdi 0 486.235 0 0 486.235
Arets resultat 0 (6.228.786) 13.538.287 7.309.501
Egenkapital 31. december 2018 8.000.000 29.676.952 32.805.304 70.482.256
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Pengestremsopggrelse 1. januar - 31. december 2019
Note 2019 2018
kr. kr.

Arets resultat 1.515.449 7.309.501
Reguleringer 14 (4.432.969) (9.734.309)
Z&ndring i driftskapital 15 8.788.449 (79.442.643)
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster 5.870.929 (81.867.451)
Renteindbetalinger og lighende 632.190 440.478
Renteudbetalinger og lignende (975.583) (703.224)
Pengestrgmme fra ordinzer drift 5.527.536 (82.130.197)
Betalt selskabsskat (237.245) 3.466.646
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 5.290.291 (78.663.551)
Kgb af materielle anlaegsaktiver (18.217) (30.391)
Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v. (54.237.413) (15.000)
Salg af materielle anlaegsaktiver 90.000 350.000
Salg af finansielle anleegsaktiver m.v. 195.000 10.672.014
Modtaget udbytte fra dattervirksomheder 260.000 180.000
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder 1.166.667 1.766.667
Neg. veerdi kapitalandele nedskrevet over tilgodehavende (384.651) (122.180)
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (52.928.614) 12.801.110
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter (26.057) (24.068)
Tilbagebetaling af geeld til associerede virksomheder 0 (42.236)
Optagelse af gaeld hos tilknyttede virksomheder 16.715.607 0
Kontant kapitalforhgjelse 31.332.775 0
Nedskrivning udskudt skat primo 0 (2.883.998)
Betalt udbytte 0 (10.000.000)
Optagelse af langfristet gaeld i gvrigt 310.319 62.063.729
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 48.332.644 49.113.427
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Pengestromsopggrelse 1. januar - 31. december 2019 (Fortsat)

Z&ndring i likvider

Likvide beholdninger

Kassekredit
Likvider 1. januar 2019

Likvider 31. december 2019

Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger

Note 2019 2018
kr. kr.

694.321  (16.749.014)

1.972.900 18.723.267

0 (1.353)

1.972.900 18.721.914
2.667.221 1.972.900
2.667.221 1.972.900
2.667.221 1.972.900

Likvider 31. december 2019
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Noter til 5rsrapporten
2019 2018
kr. kr.
1 Personaleomkostninger
Lgnninger 1.968.272 1.636.351
Pensioner 152.988 150.288
Andre omkostninger til social sikring 31.114 29.979
Andre personaleomkostninger 44.204 43.172
2.196.578 1.859.790
Gennemsnitligt antal beskzaeftigede medarbejdere 4 4
2 Verdireguleringer af investeringsaktiver
Veerdireguleringer af investeringsejendomme som fglge af drifts-
forbedringer (30.391) 0
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme (30.391) Y
(30.391) 0
3 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 199.986 73.314
Renteindtaegter fra associerede virksomheder 327.651 299.847
Andre finansielle indtaegter 104.553 67.317
632.190 440.478
4 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 83.166 111.368
Andre finansielle omkostninger 892.416 703.224
975.582 814.592
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Noter til arsrapporten

5 Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar

2019 2018
kr. kr.
(819.537) (583.159)
(418.082) (364.255)
(46.392) 0
(1.284.011) (947.414)
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Noter til arsrapporten

6 Aktiver der males til dagsveerdi

Kostpris 1. januar 2019
Kostpris 31. december 2019

Vardireguleringer 1. januar 2019
Arets veerdireguleringer

Verdireguleringer 31. december 2019

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019

Oplysning om forudsaetninger for dagsvaerdiberegninger af aktiver og forpligtelser

Boligudlejningsejendom i Kgbenhavn

Investerings-

ejendomme

6.063.252

6.063.252

737.139

(30.391)

706.748

6.770.000

Dagsveerdien af investeringsejendomme fastszaettes pa grundlag af en afkastbaseret veerdiansattelses-
model. Det vil sige med udgangspunkt i ejendommenes forventede driftsresultat og et afkastkrav.
Ejendommenes budgetterede driftsresultat pa 232 t.kr. forventes at kunne fastholdes de kommende

10-20 ar, da dette bade tager hensyn til risiko for vedligeholdelse mv.

Desuden forventer ledelsen at kunne opna et afkast pa 3,43 %, hvilket ligger lidt under det generelle
afkastkrav for boligudlejningsejendomme i Kgbenhavn ifglge Colliers. Afkastkravet er fastlagt pa

baggrund af de faktiske forhold pa balancedagen og kan primaert henfgres til beliggenhed.

Ejendommene forventes ikke at have alternative anvendelsesmuligheder. Investeringsejendommen er

saledes indregnet til en dagsvaerdi pa 6.770 t.kr.

Forudsaetninger ved opggrelse af dagsveerdi af investeringsejendommene

Driftsomkostningerne udggr mellem 18 % og 23 % af lejeindtaegterne.
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Noter til arsrapporten

6  Aktiver der males til dagsveerdi (Fortsat)

Fglsomhed ved opggrelse af dagsveerdi af investeringsejendommene

Ved markedsvaerdivurderingen pr. 31. december 2019 er der anvendt et individuelt fastsat afkastkrav.
Det kan opggres til 3,43 %.

Zndringer i skgn over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veaerdi af
investeringsejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopggrelsen.

Zndringer i gennemsnitligt afkastkrav (0,50)% Basis 0,50 %
kr. kr. kr.
Afkastprocent 2,93 3,43 3,93
Dagsveerdi 7.925.000 6.770.000 5.909.000
/Zndring i dagsveerdi 1.155.000 0 (861.000)

7 Materielle anlaegsaktiver

Andre anlag,
driftsmateriel Indretning af

og inventar lejede lokaler
Kostpris 1. januar 2019 1.059.436 46.623
Tilgang i arets lgb 18.217 0
Afgang i arets lgb (100.000) (15.259)
Kostpris 31. december 2019 977.653 31.364
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019 1.004.436 46.623
Arets afskrivninger 317 0
Tilbagefgrte af- og nedskrivninger pa afhaendede aktiver (45.000) (15.259)
Af- og nedskrivninger 31. december 2019 959.753 31.364

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 17.900 0
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Noter til érsrapporten
2019 2018
kr. kr.

8 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2019 36.073.191 36.183.484
Tilgang i arets lgb 54.237.413 0
Afgang i arets lgb 0 (1.616.238)
Overfgrsler i arets Igb 0 1.505.945
Kostpris 31. december 2019 90.310.604 36.073.191
Verdireguleringer 1. januar 2019 25.541.991 27.985.072
Arets afgang 0 (3.383.762)
Arets resultat 6.603.897 2.140.391
Udbytte modtaget (260.000) (180.000)
Overfgrsler i arets lgb 0 (1.505.945)
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi (182.243) 486.235
Afskrivning pa goodwill (3.315.364) 0
Kapitalandele med negativ indre veerdi nedskrevet over tilgodehavender 108.274 122.180
Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfgrt til hensatte forpligtelser 24.272 24.416
Veerdireguleringer 31. december 2019 28.520.827 25 688.587
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 118.831.431 61.761.778
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Noter til 5rsrapporten
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:

Arets

Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital resultat
Hggh & Rousing Erhvervsejendomme A/S  Aarhus 100 % 14.616.620  2.231.048
Omega Park ApS Aarhus 100 % 7.554.604  1.530.056
RHO Erhverv ApS Aarhus 100 % 3.346.446 39.162
RHO 3 ApS Aarhus 100 % 4.914.603 494.151
Hagh & Rousing A/S Aarhus 100 % 3.349.880 (1.093.499)
Ejendomsselskabet Ngrrebrogade 34 ApS Aarhus 100 % 3.839.636 851.387
Hggh & Rousing Vesterport ApS Aarhus 100 % 12.982.947 (19.420)
Hggh & Rousing Snekkersten | ApS Aarhus 100 % (132.546) 14.050
Ejendomsselskabet T. 75 ApS Aarhus 100 % 746.071 715.121
Aros Apark A/S Aarhus 100 % 19.822.062 232.788
Valdemarsgade 60-64 ApS Aarhus 100 % 25.721.418 238.233
Terrassehuset Grgnnegade 71 ApS Aarhus 100 % 5.883.979 34.389
Bydelscenter Sundgardsvej ApS Aarhus 80 % 14.901.895 1.610.880
Tikan A/S (Aros Tagbolig A/S) Aarhus 67 % 6.197.474 71.591
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Noter til érsrapporten
2019 2018
kr. kr.

9 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2019 2.291.667 2.316.667
Afgang i arets lgb 0 (25.000)
Kostpris 31. december 2019 2.291.667 2.291.667
Verdireguleringer 1. januar 2019 3.988.366 4.432.182
Arets afgang 0 (2.449.008)
Arets resultat 199.526 3.771.859
Udbytte modtaget (1.166.667) (1.766.667)
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over tilgodehavender 276.377 0
Verdireguleringer 31. december 2019 3.297.602 3.988.366
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 5.589.269 6.280.033
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets resultat
K/S Bjgrnholms Alle 4 Aarhus 50 % (552.753)  (1.047.305)
Komplementarselskabet Bjgrnholms Alle 4,
Viby J. ApS Aarhus 50 % 6.367 (10.509)
H&R Trgjborg Invest ApS Aarhus 33 % 10.875.010 2.223.902
Zig Zag A/S Aarhus 33% 5.883.245 (38.605)
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Noter til érsrapporten
2019 2018
kr. kr.
10 Henseettelse til udskudt skat
Hensaettelse til udskudt skat 1. januar 2019 (1.418.811) (1.054.556)
Udskudt skat indregnet i resultatopggrelsen (418.082) (364.255)
Overfgrt til aktiver 1.836.893 1.418.811
Henseettelse til udskudt skat 31. december 2019 0 0
Materielle anlaegsaktiver 159.422 157.696
Skattemaessigt underskud (3.982.660) (4.050.795)
Overfgrt til udskudt skatteaktiv 3.823.238 3.893.099
0 0
Udskudt skatteaktiv
Opgjort skatteaktiv 3.823.238 3.893.099
Nedskrivning til vurderet veerdi (1.986.345) (2.474.288)
Regnskabsmaessig vaerdi 1.836.893 1.418.811
11 Langfristede geeldsforpligtelser
Gald
Geeld 31. december Afdrag Restgaeld
1. januar 2019 2019 naeste ar efter 5 ar
Ansvarlig lanekapital 62.063.729 62.374.048 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 2.597.453 2.571.396 29.903 2.173.014
Deposita 150.000 150.000 0 0
64.811.182 65.095.444 29.903 2.173.014
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Noter til arsrapporten

12

13

Eventualforpligtelser

Til sikkerhed for gzeld til realkreditinstitut i Ejendomsselskabet Valdemarsgade 60-64 ApS, 75.335 t.kr.
har selskabet afgivet selvskyldnerkaution overfor Realkredit Danmark.

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med gvrige danske tilknyttede virksomheder, og
haefter solidarisk med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat samt for kildeskat pa
udbytter, renter og royalties.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 2.751 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31/12 2019 udggr 6.770 t.kr.

Til sikkerhed for opfyldelsen af alle selskabets nuvaerende og fremtidige forpligtelser overfor COOP
Danmark i henhold til salgs- og kpbsaftalen, har selskabet givet pant i anparterne i Ejendomsselskabet
T.75 ApS. Den bogferte vaerdi af aktiver omfattet af pantet udger pr. 31/12 2019 6.671 t.kr.

Til sikkerhed for alt mellemvaerende med Danske Bank har selskabet har afgivet hensigtserklzering,
ulimiteret, samt tilbagetraedelseserklaering 15.185 t.kr., for K/S Bjgrnholms Alle 4, Viby J.



Hogh & Rousing Invest A/S

28

Noter til arsrapporten

14

15

Pengestrgmsopggrelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger og vaerdiregulering af investeringsejendomme
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Skat af arets resultat

Pengestrgmsopggrelse - &@ndring i driftskapital

Zndring i tilgodehavender
Z&ndring i leverandgrer mv.

2019 2018
kr. kr.
(632.190) (440.478)
975.582 814.592
(4.292) 60.615
(3.288.533) (2.140.391)
(199.525)  (7.081.233)
(1.284.011) (947.414)
(4.432.969)  (9.734.309)
(8.560.674) (46.635.643)
17.349.123  (32.807.000)
8.788.449 (79.442.643)
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