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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018 for Stenvej ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 1. maj 2019

Direktion:

Anders Marcus

Bestyrelse:

John Kjaersgaard Pedersen Anders Christensen Claus Haumann
Formand
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Stenvej ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Stenvej ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018, der
omfatter resultatopgerelse, balance, noter 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 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2018 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstrackkeligt 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsaette driften; 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, 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 udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som folge 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 traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol.

e 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.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skeon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
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 vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, 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 ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering 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
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 1. maj 2019

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20222670

Jesper L. Christensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32168
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Ledelsen anser arets resultat som varende utilfredsstillende. Ejendommen er gaet i drift 1/9 2018,
men med meget tomgang.

Ejendommen er i 2019 fuldt udlejet, og der forventes derfor et tilfredsstillende resultat for 2019.
Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE.......ceitiiiiiiiiiiiiiineeneenneennaenns
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme................
DRIFTSRESULT AT . eintiiitiiitieitiiiteieeieeeieeeneenneeneeanaanns

Andre finansielle indtaegter......coovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn,
Andre finansielle omkostninger........cccvvviiiiiiiiiiiiiennnnn.

RESULTAT FOR SKAT . .ciiiiiiiiiiiiittiiiieeiiieeeeseeeennneees
Skat af arets reSUltat....vv.evre i it iieiieeieeaneeineenneannens

ARETS RESULTAT ..ceuniiiiiiiiiieiie et eeie e e eans

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Overfart resultat.ccooeeeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiii e

Note 2018
kr.

204.918

3.709.833

3.914.751

118
-1.196.012

2.718.857

1 -790.207

1.928.650

1.928.650

1.928.650

2017
kr.

-17.601

-17.601

15.835
-588

-2.354

-2.354

-2.354

-2.354
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Investeringsejendomme

Mat.anlaegsaktiver under udfgrelse og forudbet...................
Materielle anlaagsaktiver..........c.coooiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i

ANLAGSAKTIVER........c..ccvueene.

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender.....................

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER

AKTIVER........coooii,

Note 2018
kr.

57.584.000
0

2 57.584.000
57.584.000
250.000
163.614
223.033
18.391
655.038
626.845
1.281.883

58.865.883

2017
kr.

0
38.295.987
38.295.987
38.295.987
0

1.378

0

0

1.378
534.718
536.096

38.832.083
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital ..oooueeeieiiiiiiiiiiiiii i e
Overfart resultat.....coooeeiiiiiiiiiiiii e
EGENKAPITAL ...ttt it eiieeerieniteeeeenenanenneeannes
Hensaettelse til udskudt skat........ccoevviiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn.
HENSATTE FORPLIGTELSER. .....ccoiuiiiiiiiiiiiiiiiciiiieiiaeeans
Geeld til realkreditinstitutter.......ccooceviiiiiiiiiiiiiiiiiiiinane.n.
PanNtEDreVe. . i e e
Fi\ala (S = - <1 Lo K PP
Ansvarlig lanekapital....o.v.vveeiriiiieiiiiiieieiieeneenenennes
Langfristede gaeldsforpligtelser...........ccoooviiiiiiiiiiiiinna.
Kortfristet del af langfristet gaeld......ccocvviiviiiiiiiiiinnn..
Geeld til pengeinstitutter....c.ovviiiiiiiiiiiiiii e,
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser...........cccvvevnnnnenn..
ANden gald....oiiiiiii i e e e,
Kortfristede geeldsforpligtelser...........ccooviiiiiiiiiiiiiinnna.
G/ZELDSFORPLIGTELSER........ccutiitiiiiiiiiiennieineinnenneeanenes

PASSIVER ...t

Eventualposter mv.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Note

2018
kr.

50.000
23.463.670

23.513.670

1.013.240

1.013.240

31.377.537
0

1.009.200

0
32.386.737

481.329
93

87.367
1.383.447
1.952.236

34.338.973

58.865.883

10

2017
kr.

50.000
-7.254

42.746

0

0

0
19.380.000
0
15.000.000
34.380.000

0

0
4.409.337
0
4.409.337

38.789.337

38.832.083
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NOTER
2018 2017
kr. kr.
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst.................... -223.033 0
Regulering af udskudt skat.......ccoeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn. 1.013.240 0
790.207 0

Materielle anlaegsaktiver
Mat.anlaegsaktiver
Investeringsejendunder udferelse og

mme forudbet.
Kostpris 1. januar 2018.....cciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeiineaeenns 0 38.295.987
(01T o ] £ Y= N 38.295.987  -38.295.987
LI == L4 T 15.578.180 0
Kostpris 31. december 2018..........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenns 53.874.167 0
Arets vaerdireguleringer.......oouvveieiiniieiieiceeee e 3.709.833 0
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2018........... 3.709.833 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2018..................... 57.584.000 0
Renter indregnet som en del af kostprisen...........cccccoevveee.. 5.891.883

Dagsvaerdi for investeringsejendom

Ejendommen bestar i 22 rakkehuse. Raekkehusene er fra 2018 og er beliggende 8270
Hgjbjerg.

Ejendommens dagsvaerdi vurderes ved hjelp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel,
hvor vaerdien opggres pa baggrund af investeringsejendommens driftsafkast og et individuelt
fastsat afkastkrav. Huslejedeposita og forudbetalt husleje tillaegges vaerdien.

Det gennemsnitlige driftsafkast vurderes at udgere 2.416 tkr., hvilket bygger pa en arlig
gennemsnitlig leje pa 2.871 tkr. svarende til 1.256 kr. pr. kvadratmeter, arlige
driftsomkostninger inkl. vedligeholdelse pa 454 tkr. samt en udlejningsprocent pa 99 %.
Tillagt huslejedepositum og forudbetalt husleje udger 718 tkr.

Ved beregningen er anvendt et afkast pa 4,25%, som er fastlagt under hensyntagen til de
gxldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommenes
beliggenhed mv. Afkastkravet pa 4,25% svarer ligeledes til det generelle afkastkrav for
tilsvarende nyere ejendomme beliggende i udkanten af Aarhus.

11

Note
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NOTER
Egenkapital
Selskabs- Overfort
kapital resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2018.......ccoviiiiiiiiiiiiiiiiieniinnes 50.000 -7.254 42.746
Koncerntilskud.....ooeeineiiiiiiiiiiiiiiiiiiiireiineaenanes 21.542.274 21.542.274
Forslag til arets resultatdisponering..........o.cccvvevevnen. 1.928.650 1.928.650
Egenkapital 31. december 2018..........cccccvvvennennne... 50.000 23.463.670 23.513.670
Langfristede gaeldsforpligtelser
31/12 2018 Afdrag Restgeld 31/12 2017 Kortfristet
geeld i alt naste ar efter 5 ar geld i alt del primo
Geeld til realkreditinstitutter... 31.858.866 481.329 30.001.589 0 0
Pantebreve........ccoveviiiinaenn. 0 0 0 19.380.000 0
Andengaeld.....ccovvviiiiiiinn 1.009.200 0 1.009.200 0 0
Ansvarlig lanekapital............. 0 0 0 15.000.000 0
32.868.066 481.329 31.010.789 34.380.000 0

Den langfristede gaeldsforpligtelse bestar af modtaget huslejedeposita, forudbetalt leje og
prioritetsgaeld.

Anden gaeld bestar af huslejedeposita og forudbetalt leje. Eventuelle tilbagebetalinger af
huslejedeposita og forudbetalt leje ved fraflytning modsvares stort set af nye indbetalinger
ved indflytninger i det samme lejemal. Derfor er der ikke opgjort en andel af gaelden som
kortfristet. Det forventes med samme begrundelse, at restgaelden om 5 ar er stort set den
samme reguleret med pristalsreguleringen.

Eventualposter mv.

Heaeftelse i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de gvrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle
kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for Koncenton
Stenvej Aarhus A/S, der er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for mellemvaerende med kreditinstitut er stillet sikkerhed i pantebreve nom.
32.500 tkr. med sikkerhed i grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31.
december 2018 udger 57.584 tkr. Restgaelden udger pr. 31. december 2018 32.456 tkr.

12

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Stenvej ApS for 2018 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Sammenligningstal

Der er foretaget omklassificering af kursregulering pantebrev 1.020 tkr. Posten er registreret som
materielle anlaegsaktiver under opfarelse. Dette er en fejl og belgbet skulle i stedet vaere registreret
som amortiseringsomkostninger. Sammenligningstallene er andret i overensstemmelse hermed.

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsaetning
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udlab.
Opkraevede bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets
aktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, ejendomsomkostninger mv.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, amortisering af
finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgarelse under acontoskatteordningen mv. Finan-
sielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belab, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del,
der kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfglgende til
dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i dagsvaerdien indregnes i
resultatopggrelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsvaerdien for investeringsejendommene vurderes ved hjelp af en afkastbaseret
veerdiansattelsesmodel, hvor vaerdien opggres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast
og et individuelt fastsat afkastningskrav. Huslejedepositum og forudbetalt leje tillaegges vaerdien.

Efterfalgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfgre fremtidige e@konomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgarelsen ved afholdelsen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen.

Vardiforringelse af anlagsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa
vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imadegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
falgende regnskabsar.

Skyldig skat 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 acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskat-
teordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsatningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlegst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat
som felge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte pa egenkapitalen.

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel veaerdi.



