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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
01.07.2018 - 30.06.2019 for Investeringsselskabet af 26. september 1977 ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30.06.2019 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.07.2018 - 30.06.20109.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Aarhus, den 25.11.2019

Direktion

Steen Rene Nielsen

Bestyrelse

Jesper @rskov Nielsen Steen Rene Nielsen Sgren Svensson

formand
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Den uafhangige revisors erklaring om udvidet
gennemgang

Til kapitalejerne i Investeringsselskabet af 26. september 1977 ApS

Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af arsregnskabet for Investeringsselskabet af 26. september 1977 ApS
for regnskabsaret 01.07.2018 - 30.06.2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgg-
relse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.06.2019 samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 01.07.2018 - 30.06.2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkleeringsstan-
dard for sm& virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter &rsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i afsnittet “Revisors ansvar for den udvidede gennemgang 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 geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede bevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med érsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
drsregnskabet 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 den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planleegger og udfgrer
handlinger med henblik pa at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og der-
udover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opnd yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supple-
rende handlinger samt vurdering af det opndede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors erklaring om udvidet
gennemgang

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.

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
drsregnskabet eller vores viden opndet ved den udvidede gennemgang eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pd 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 fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 25.11.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Jens Lauridsen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne34323
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet bestdr i udlejning af fast ejendom, samt investering i hermed beslaegtede
virksomheder.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat blev et underskud pd 269 t.kr., hvilket er en direkte konsekvens af et gget afkastkrav pa
selskabets investeringsejendomme.

Arets driftsresultat er vaesentligt forbedret og anses som tilfredsstillende.

Egenkapitalen er pr. 30.06.2019 indregnet til 23.230 t.kr.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af
drsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2018/19

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Driftsresultat

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat fgr dagsvaerdireguleringer og skat

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme
Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

2018/19 2017/18

Note kr. kr.
965.710 479.898

1 0 1.538
965.710 481.436

450.435 3.990.949

0 60.492

3 (274.999) (115.355)
1.141.146 4.417.522

4 (1.566.000) 7.083.256
(424.854) 11.500.778
5 156.000 (2.398.000)
(268.854) 9.102.778

(268.854) 9.102.778

(268.854) 9.102.778
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Balance pr. 30.06.2019

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2018/19 2017/18

Note kr. kr.
30.208.000 31.774.000

6 30.208.000 31.774.000
11.084.790 10.634.355
11.084.790 10.634.355
41.292.790 42.408.355

0 64.742

196.532 265.304

140.214 0

0 2.721

336.746 332.767

1.962.340 1.211.985
2.299.086 1.544.752
43.591.876 43.953.107
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Balance pr. 30.06.2019

2018/19 2017/18
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 200.000 200.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis
metode 242.083 0
@vrige reserver 7.620.085 8.337.972
Overfgrt overskud eller underskud 15.167.910 14.960.960
Egenkapital 23.230.078 23.498.932
Udskudt skat 5.425.000 5.810.000
Hensatte forpligtelser 5.425.000 5.810.000
Geeld til realkreditinstitutter 9.138.130 8.986.753
Skyldig selskabsskat 0 24.000
Skyldige sambeskatningsbidrag 229.000 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 7 9.367.130 9.010.753
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 7 38.356 237.693
Deposita 686.711 687.482
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 168.534 253.952
Geeld til tilknyttede virksomheder 193.213 0
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 3.813.904 3.739.122
Anden gaeld 668.950 715.173
Kortfristede gaeldsforpligtelser 5.569.668 5.633.422
Gaeldsforpligtelser 14.936.798 14.644.175
Passiver 43.591.876 43.953.107

Eventualforpligtelser

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
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Egenkapitalopggrelse for 2018/19

Egenkapital primo
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for
netto-
opskrivning

efter indre

Virksom- veerdis @vrige
hedskapital metode reserver
kr. kr. kr.
200.000 0 8.337.972
0 242.083 (717.887)
200.000 242.083 7.620.085

Overfgrt

overskud

eller
underskud Ialt
kr. kr.
14.960.960 23.498.932
206.950 (268.854)
15.167.910 23.230.078
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Noter

2018/19 2017/18
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Andre omkostninger til social sikring 0 (1.538)
(1.538)
Gennemsnhitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 0o . 0
2018/19 2017/18
kr. kr.
2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtzegter fra tilknyttede virksomheder 0 5.077
Renteindtzegter i gvrigt 0 54.573
@vrige finansielle indtaegter 0 842
0 60.492
2018/19 2017/18
kr. kr.
3. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 4.033 0
Renteomkostninger i gvrigt 159.376 39.356
@vrige finansielle omkostninger 111.590 75.999
274.999 115.355

4. Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Selskabets investeringsejendomme er beliggende i Aarhus C og har 1 erhvervslejemal og 16 boliglejemal.

Der er usikkerhed vedrgrende maling af investeringsejendomme, idet vaerdiansaettelsen er fastsat ud fra
forventninger til ejendommens driftsafkast og et fastsat afkastkrav, hvormed vaerdiansattelsen er base-
ret pa vaesentlige regnskabsmaessige skgn.

Selskabet foretager arligt en individuel maling af investeringsejendommene p& grundlag af en afkastba-
seret model, som tager udgangspunkt i eiendommenes forventede driftsafkast fgr finansiering.

Ejendommenes forventede driftsafkast kapitaliseres med et afkastkrav, som fastszettes af ledelsen pa
grundlag af udviklingen i markedsforholdene for salg af ejendomme. Pr. 30. juni 2019 er selskabets
ejendomme af ledelsen vaerdiansat ud fra nedenstdende afkastprocenter.
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Noter
Dagsveerdi Afkast
t.kr. procenter
Boligejendomme, Aarhus 30.208 3,75

Vurderingen af afkastprocent for hver ejendom er baseret pa informationer om den generelle regionale
udvikling i afkastkrav samt relevante lokale forhold om den pagaeldende ejendomstype.

De anvendte afkastkrav var for regnskabsdret 2017/18 pa 3,5 %, mens de for indevaerende regnskabsar
er fastsat til 3,75 %. En stigning i afkastkravet pd 0,5 %-point formindsker dagsvaerdien af ejendomme
med 3.554 t.kr. fgr skat. En formindskelse i afkastkrav pa 0,5 %-point forgger dagsveerdien af ejen-
domme med 4.647 t.kr. fagr skat.

Den faktiske leje pr. m2 for ejendommene udggr gennemsnitligt 1.081 kr. mod 1.029 kr. sidste ar. Stgr-
relsen pa ejendommene udggr 1.476 m2, hvoraf 1.325 m?2 udggres af beboelse og 151 m?2 udggres af
erhverv. Ejendommene har vaeret udlejet hele aret. Selskabet har indgdet lejekontrakter med lejere med
en opsigelsesperiode pa mellem 3 og 6 maneder.

Ledelsen vurderer, at selskabets investeringsejendomme er forsvarligt malt under hensyntagen til den
nuvaerende markedssituation.

2018/19 2017/18
kr. kr.
5. Skat af drets resultat

Aktuel skat 229.000 188.000
Andring af udskudt skat (385.000) 2.210.000
(156.000) 2.398.000
Investe-
rings-
ejendomme
kr.

6. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 15.319.597
Kostpris ultimo 15.319.597
Dagsveaerdireguleringer primo 16.454.403
Arets dagsvaerdireguleringer (1.566.000)
Dagsveaerdireguleringer ultimo 14.888.403

Regnskabsmaessig veerdi ultimo 30.208.000
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Noter

7. Langfristede
geeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter
Skyldige
sambeskatningsbidrag

8. Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Urbano Holding ApS som administrationsselskab. Sel-
skabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom subsidigert for indkomstskatter mv.
for de sambeskattede selskaber begraenset til den ejerandel, hvormed selskabet indgdr i koncernen. De
sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrati-
onsselskabets arsregnskab.

9. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld og gaeld til Grundejernes Investeringsfond er sikret
ved pant i selskabets investeringsejendomme.

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte investeringsejendomme udggr 30.208 t.kr.

Derudover er tinglyst pant i ejendom medtaget under kapitalandele i tilknyttede virksomheder for mel-

Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgaeld
2018/19 2017/18 2018/19 efter 5 &r
kr. kr. kr. kr.
38.356 237.693 9.138.130 8.984.706
0 0 229.000 0
38.356 237.693 9.367.130 8.984.706

lemvaerende med kreditinstitutter for den enkelte ejendom.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r, dog med enkelte reklassifikationer.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, andre eksterne omkostninger,
og ejendomsomkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopggrelsen, ndr levering til keber har fun-
det sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og
males til dagsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger og kontorholdsomkostninger.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsporte-
fglje i regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand
og varme, der ikke er opkraevet direkte hos lejerne.
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Anvendt regnskabspraksis

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilknyttede virksomhe-
der.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger samt kursregulering af bgrsnoterede vaerdipa-
pirer.

Skat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med dets moderselskab, samt sit eget datterselskab. Den aktuelle danske sel-
skabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Efter forste indregning males ejendommene til dagsveerdi, der repraesentere det belgb, som den enkelte
ejendom vil kunne szelges for til en uafhaengig keber. Ejendommenes veerdi revurderes arligt pd baggrund
af beregnede kapitalveerdier for de forventede pengestremme fra de enkelte investeringsejendomme. Ved
beregning af kapitalvaerdierne anvendes en diskonteringsfaktor, der afspejler de aktuelle afkastkrav pa til-
svarende ejendomme. Regnskabsarets reguleringer til dagsvaerdier indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i hen-
holdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling af den enkelte forpligtelse.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Geeld til realkreditinstitutter
Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males til amortiseret kostpris.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen op-
gjort som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemaessige
underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.



