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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 for BORGSTEN ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2020 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Aarhus, den 28. april 2021

/A

Direktio

L L.
Carsten Kappelborg
Direktor /
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Den uafhzngige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i BORGSTEN ApS
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for BORGSTEN ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december
2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gzldende i Danmark. Vort ansvar ifelge disse standarder og krav er neer-
mere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet*.
Vi er uathengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vore gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vor opfattelse, at det op-
ndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
sette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udar-
bejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen ent-
en har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vort mél er at opné hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning
med en konklusion. Hgj 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 geldende i Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation, nar
sidan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

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

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vor konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hejere end ved veasentlig fejlinformation forirsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

o Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmacssige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er va-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vesentlig usikkerhed,
skal vi i vor revisionspéategning gere opmarksom pa oplysninger herom i &rsregnskabet eller,
hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vor konklusion. Vor konklusioner
er baseret pd det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vor revisionspéategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortszt-
te driften.

e Tager vi stilling til den samlede presentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om darsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sidan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
massige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder even-

tuelle betydelige mangler 1 intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vor konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhsengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vor revision af arsregnskabet er det vort ansvar at leese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vor viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinfor-
mation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse

med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med érsregnskabslovens krav. Vi har ik-
ke fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 28. april 2021

National Revision
Godkendte Revisorer a/s
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Selskabsoplysninger

Selskabet BORGSTEN ApS
¢/o Café Jorden
Badstuegade 3
8000 Aarhus C

CVR-nr.: 35381791

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2020

Hjemsted: Aarhus
Direktion Carsten Kappelborg, direktor
Revision National Revision
Godkendte Revisorer a/s
Store Torv 5

8000 Aarhus C

Revision



Ledelsesberetning

Selskabets vzesentligste aktiviteter

Selskabets vasentligste aktiviteter bestdr i anlagsinvestering i fast ejendom, udlejning af fast
ejendom samt dermed beslaegtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2020 udviser et underskud pa kr. 2.142.278, og selskabets
balance pr. 31. december 2020 udviser en egenkapital pa kr. 32.392.287.

Arets drift har ikke i vasentlig grad varet pavirket af den igangveerende Covid-19 krise og
driften forventes heller ikke at blive vaesentlig pavirket af krisen i det kommende regnskabsar

Selskabets aktiviteter er i al vasentlig uaendret set i forhold til foregdende ér.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for BORGSTEN ApS for 2020 er aflagt i overensstemmelse med
drsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra
regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2020 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og mailing

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

Ved ferste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende 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 effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
drsrapporten aflegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgorelsen
Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ik-
ke er oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsztning og andre eksterne omkostninger.

Nettoomsatning
Husleje indregnes saledes, at den svarer til regnskabsperioden.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration og andre omkostninger
mv.

Ejendomsomkostninger

Ejendommenes driftsomkostninger omfatter direkte og indirekte ejendomsomkostninger til drift,
vedligeholdelse, forsikring, forbrugsafgifter og skatter mv., der afholdes i forbindelse med den
udlejning af ejendomme, som indgér i nettoomsaetningen.

Ejendommenes driftsomkostningerne indgér i andre eksterne omkostninger.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle an-
leegsaktiver.

Veardiregulering af investeringsejendomme

Veardiregulering af investeringsejendomme indeholder arets @ndring i dagsveerdien af investe-
ringsejendomme.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger, finansielle omkost-
ninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende veerdi-
papirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtel-
ser samt tilleg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af drets resultat
Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. 1 tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder,
der har kunnet anvende dette underskud til nedszettelse af eget skattemeaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og &ndring i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den
del, der kan henferes til posteringer direkte 1 egenkapitalen.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver

Andre anleg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveardi 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 omkostninger til materialer, komponenter, underleveranderer og lon.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugs-
tider og restvardier:

Brugstid Restvaerdi
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 5 ar 0%

Aktiver med en kostpris pa under kr. 14.100 omkostningsferes i anskaffelsesaret.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver indregnes i resultatopgerelsen under an-
dre driftsindtegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formél at opnd afkast
af den investerede kapital i form af lebende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebs-
omkostninger.

Efter forste indregning maéles investeringsejendomme til dagsverdi. Maélingen sker ved
anvendelse af en afkastbaseret model. Ved opgerelsen af dagsvardien for ejendommen tages der
udgangspunkt i normaliserede lejeindteegter. Forventede drifts-, administrations- og
vedligeholdelsesomkostninger fratrakkes. Dagsvardien opgeres herefter ud fra den beregnede
nettohusleje og afkast samt forventningen til afkastet af investeringen. Afkastsatsen fastlegges
pa baggrund af eksterne magleres bedemmelser af markedsniveauet.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vere indtruffet en objek-
tiv indikation pd, at et tilgodehavende eller en portefelje af tilgodehavender er verdiforringet.
Hvis der foreligger en objektiv indikation pé, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet,
foretages nedskrivning pé individuelt niveau.

Likvide beholdninger
Likvider omfatter likvide beholdninger.

R
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Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital
Selskabsskat og udskudt skat

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som 'Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag' eller 'Skyldige sambeskatningsbidrag'.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt under-
skud, males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juri-
diske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Gezldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved ldnoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfelgende perioder méles de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente,
s& forskellen mellem nettoprovenuet og den nominelle vardi indregnes 1 resultatopgerelsen over
laneperioden.

Prioritetsgzld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til 14nets restgzld.
For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgzld beregnet som ldnets underliggende
kontantvaerdi pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortise-
ring af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

@vrige geldsforpligtelser, som omfatter gald til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt an-
den gzld, males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgreensningsposter, indregnet under kortfristede geeldsforpligtelser, omfatter modtagne
betalinger vedrerende indtagter i de efterfelgende ér.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2020 2019
k. kr.
Bruttofortjeneste 3.106.311 3.076.385
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anlegsaktiver -6.609 -6.609
Resultat af ordinzer drift fer dagsvaerdireguleringer 3.099.702 3.069.776
Verdireguleringer af investeringsaktiver -5.000.000  21.250.265
Resultat for finansielle poster -1.900.298  24.320.041
Finansielle indtegter 1 739.313 0
Finansielle omkostninger 2 -1.585.522  -1.700.562
Resultat for skat -2.746.507  22.619.479
Skat af arets resultat 604.229 -4.976.284
Arets resultat -2.142.278  17.643.195
Overfert resultat -2.142.278  17.643.195
-2.142.278  17.643.195
R
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Balance 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlegsaktiver

Anlzgsaktiver i alt

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Oms=tningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2020 2019
kr. kr.
3 100.000.000  105.000.000
0 6.609
100.000.000 105.006.609
100.000.000 105.006.609
22.839 8.062
184.335 122.239
207.174 130.301
1.511.731 91.102
1.718.905 221.403
101.718.905 105.228.012
' 12
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Balance 31. december

Passiver

Virksomhedskapital
Overfert resultat

Egenkapital

Hens=ttelse til udskudt skat
Hensatte forpligtelser i alt

Geld til realkreditinstitutter
Geld til tilknyttede virksomheder
Deposita

Langfristede gzeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede galdsforpligtelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Geld til tilknyttede virksomheder

Anden geld

Periodeafgrensningsposter

Deposita

Kortfristede gzldsforpligtelser

Gzldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualforpligtelser
Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Revision

Note 2020 2019
kr. ke,
80.000 80.000
32.312.287  34.454.565
32.392.287  34.534.565
13.017.372  13.330.931
13.017.372  13.330.931
35.906.941  37.586.014
10.000.000  10.000.000
2.799.126 2.744.241
4 48.706.067  50.330.255
4 780.068 887.817
6.745 31.904
5.425.799 5.542.988
829.752 390.062
223.904 0
336.911 1'79.490
7.603.179 7.032.261
56.309.246  57.362.516
101.718.905 105.228.012
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Noter

2020 2019
kr kr.
1 Finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter 739.313 0
739.313 0
2 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 766.085 810.357
Andre finansielle omkostninger 819.437 890.205

1.585.522 1.700.562

3 Aktiver der mailes til dagsveerdi

Investerings-

ejendomme
Kostpris 1. januar 2020 53.801.414
Kostpris 31. december 2020 53.801.414
Veardireguleringer 1. januar 2020 51.198.586
Arets veerdireguleringer -5.000.000
Veardireguleringer 31. december 2020 46.198.586
Regnskabsmsaessig vaerdi 31. december 2020 100.000.000

Forudsaetninger ved opgorelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

Selskabets investeringsejendomme er beliggende i Aarhus C og er udlejet til erhverv samt
beboelse. Ved vaerdiansattelsen af investeringsejendomme pr. 31.12.2020 er der anvendt en
kapitaliseringsfaktor pa 3,56%.

Safremt ejendommene vardiansattes pad grundlag af afkast, der afviger med +/- 0,5% vil
dette bevirke en @ndret vardiansattelse 1 storrelsesorden tkr. -12.119/4+16.080.

I ]
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Noter

4 Langfristede gaeldsforpligtelser

Geeld

Gald 31. december Afdrag Restgeaeld

1. januar 2020 2020 nzaste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter 38.473.831 36.687.009 780.068 27.675.609

Gald til tilknyttede

virksomheder 10.000.000 10.000.000 0 0
Deposita 2.744.241 2.799.126 0 0
51.218.072 49.486.135 780.068 27.675.609

5 [Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Holdingselskabet af 26. januar 2000 ApS og
hafter solidarisk med evrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat samt for

kildeskat pa udbytter, renter og royalties.

6 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, tkr. 36.687 er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmassige vardi pr. 31. december 2020 udger tkr. 100.000.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve for i alt tkr. 11.946 1 ovenstdende grunde og bygninger.

Alle gjerpantebreve er i selskabets egen besiddelse.
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