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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 Erhvervsejendomme 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 15. april 2020

Direktion

Mads Hggh
direktgr

Bestyrelse

Allan Rousing Mads Hggh Niels Lomborg
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Hogh & Rousing Erhvervsejendomme A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Hegh & Rousing Erhvervsejendomme A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse, no-
ter og anvendt 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.
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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 15. april 2020

Roesgaard & Partners

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3754 3128

Dorrit Kirckhoff Hansen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne35838
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at foretage investering i og keb og salg af erhvervsejendomme samt enhver
aktivitet, der efter bestyrelsens skgn star i forbindelse hermed.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2019 udviser et overskud pa kr. 2.231.048, og selskabets balance pr. 31.
december 2019 udviser en egenkapital pa kr. 14.616.620.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Hggh & Rousing Erhvervsejendomme A/S for 2019 er aflagt i overensstemmelse med ars-
regnskabslovens 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.

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 er et sammendrag af 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 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.

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 associerede virksomheder

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

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

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder bindes som reserve for nettoopskrivning efter
den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostpri-
sen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for Hggh
& Rousing Erhvervsejendomme 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 vaerdiforringet. Hvis der foreligger en ob-
jektiv indikation p3, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt
niveau.

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 ubetydelig risiko for vaerdisendrin-
ger.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat

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.

Pengestrgmsopggrelse

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

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestréemme fra investeringsakti-
vitet. | pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestremme vedrgrende kgbte virksomheder fra anskaffelses-
tidspunktet, og pengestrégmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opg@res som selskabets resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter,
endring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

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

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

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

Likvider

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

Bruttotab (12.501) (12.800)
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 2.660.643 (268.993)
Finansielle omkostninger (30.171) (27.486)
Resultat for skat 2.617.971 (309.279)
Skat af arets resultat 3 (386.923) (481.083)
Arets resultat 2.231.048 (790.362)
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 2.014.459 0
Overfgrt resultat 216.589 (790.362)

2.231.048 (790.362)
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Balance pr. 31. december 2019
Note 2019 2018
kr. kr.

Aktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder 4 13.197.440 11.159.902
Finansielle anlaegsaktiver 13.197.440 11.159.902
Anlaegsaktiver i alt 13.197.440 11.159.902
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 10.805.926 8.865.064
Tilgodehavender 10.805.926 8.865.064
Likvide beholdninger 4.173 4.190
Omsaetningsaktiver i alt 10.810.099 8.869.254
Aktiver i alt 24.007.539 20.029.156
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Balance pr. 31. december 2019
Note 2019 2018
kr. kr.

Passiver

Virksomhedskapital 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 2.014.459 0
Overfgrt resultat 12.102.161 12.067.815
Egenkapital 14.616.620 12.567.815
Hensaettelse til udskudt skat 5 2.371.934 1.923.640
Hensatte forpligtelser i alt 2.371.934 1.923.640
Geeld til tilknyttede virksomheder 6.008.985 5.527.701
Langfristede galdsforpligtelser 6 6.008.985 5.527.701
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 6 1.000.000 0
Anden geeld 10.000 10.000
Kortfristede geeldsforpligtelser 1.010.000 10.000
Geaeldsforpligtelser i alt 7.018.985 5.537.701
Passiver i alt 24.007.539 20.029.156

Eventualforpligtelser 7
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Egenkapitalopggrelse
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den
Virksomheds-  indre veerdis Overfort
kapital metode resultat lalt

Egenkapital 1. januar 2019 500.000 0 12.067.815 12.567.815
Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi 0 0 (182.243) (182.243)
Arets resultat 0 2.014.459 216.589 2.231.048
Egenkapital 31. december 2019 500.000 2.014.459 12.102.161 14.616.620
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Pengestremsopggrelse 1. januar - 31. december 2019

Note 2019 2018

kr. kr.

Arets resultat 2.231.048 (790.362)
Reguleringer (2.243.549) 777.562
Z&ndring i driftskapital (1.682.243) (2.934.305)
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster (1.694.744) (2.947.105)
Renteudbetalinger og lignende (30.171) (27.486)
Pengestrgmme fra ordinzer drift (1.724.915) (2.974.591)
Betalt selskabsskat 61.371 0
Pengestrgmme fra driftsaktivitet (1.663.544) (2.974.591)
Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v. 182.243 (486.235)
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet 182.243 (486.235)
Optagelse af gzeld hos tilknyttede virksomheder 1.481.284 3.460.526
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 1.481.284 3.460.526
Zndring i likvider (17) (300)
Likvider 1. januar 2019 4.190 4.490
Likvider 31. december 2019 4.173 4.190
Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger 4.173 4.190
Likvider 31. december 2019 4.173 4.190
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Noter til arsrapporten

2019 2018
kr. kr.
1 Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andel af overskud i associerede virksomheder 2.660.643 (268.993)
2.660.643 (268.993)
2  Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 30.155 10.383
Andre finansielle omkostninger 16 17.103
30.171 27.486
3  Skat af arets resultat
Arets udskudte skat 448.294 481.083
Sambeskatningsbidrag (61.371) 0

386.923 481.083
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Noter til arsrapporten

2019 2018
kr. kr.
4 Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 2019 9.488.332 9.488.332
Kostpris 31. december 2019 9.488.332 9.488.332
Veerdireguleringer 1. januar 2019 1.671.570 (551.336)
Arets resultat 2.660.643 (268.993)
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi (182.243) 486.235
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over tilgodehavender (440.862) 2.005.664
Verdireguleringer 31. december 2019 3.709.108 1.671.570
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 13.197.440 11.159.902
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:

Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Seften Erhvervspark A/S Aarhus 33 % (5.083.945) 1.869.317
K/S Sorg Aarhus 25% 52.671.212 8.149.650
Komplementarselskabet Sorg ApS Aarhus 25 % 118.549 499

47.705.816  10.019.466
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5 Hensaettelse til udskudt skat
Henseettelse til udskudt skat 1. januar 2019 1.923.640 1.442.557
Udskudt skat indregnet i resultatopggrelsen 448.294 481.083
Henszettelse til udskudt skat 31. december 2019 2.371.934 1.923.640
K/S Sorg 3.095.912 2.841.584
Skattemaessigt underskud (723.978) (917.944)
2.371.934 1.923.640
6 Langfristede galdsforpligtelser
Geeld
Gald 31. december Afdrag Restgeeld
1. januar 2019 2019 naeste ar efter 5 ar
Geeld til tilknyttede virksomheder 5.527.701 7.008.985 1.000.000 6.008.985
5.527.701 7.008.985 1.000.000 6.008.985

7 Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Hggh & Rousing Invest A/S (Administrationsselskab) og
haefter solidarisk med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat samt for kildeskat pa

udbytter, renter og royalties.
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8 Pengestrgmsopggrelse - reguleringer
Finansielle omkostninger 30.171 27.486
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder (2.660.643) 268.993
Skat af arets resultat 386.923 481.083
(2.243.549) 777.562
9 Pengestromsopggrelse - ®@ndring i driftskapital
/Zndring i tilgodehavender (1.500.000) 0
Zndring i leverandgrer mv. 0 (3.420.540)
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi (182.243) 486.235
(1.682.243) (2.934.305)
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