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Ledelsespdtegning

Jeg har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.07.2018 - 30.06.2019 for
CE-NO INVEST ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at drsregnskabet 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 min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kjellerup, den 29.10.2019

Direktion

Claus Egholm Bendz
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Den uafhangige revisors erklaring om udvidet
gennemgang

Til kapitalejerne i CE-NO INVEST ApS

Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af arsregnskabet for CE-NO INVEST ApS for regnskabsaret 01.07.2018
- 30.06.2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse 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.

Silkeborg, den 29.10.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Bo Blaabjerg Odgaard
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32122
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er at eje og udleje ejendomme.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat svarer til forventningerne.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsveerdi. Dagsvaerdien opggres for de enkelte ejen-
domme pa baggrund af en raekke forudsaetninger, herunder de enkelte ejendommes budgetterede net-
toindtjening samt fastsatte afkastkrav, jf. omtalen heraf i beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis.
Afkastkravene er fastsat, sa de vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejen-
domme. Der er usikkerhed forbundet med fastseettelsen af afkastkravene, jf. omtale heraf i regnskabets
note 3.

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

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger fra tilknyttede
virksomheder

Andre finansielle omkostninger

Resultat fgr dagsvaerdireguleringer og skat

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme
Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

2018/19 2017/18

Note kr. kr.
1.340.865 1.325.186

(39.183) 4.489

1.125 6.750
(27.201) (22.700)
(209.097) (238.613)

1.066.509 1.075.112
(55.400) (88.256)

1.011.109 986.856
2 (231.500) (224.642)
779.609 762.214

779.609 762.214

779.609 762.214
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Balance pr. 30.06.2019

2018/19 2017/18

Note kr. kr.

Investeringsejendomme 25.074.999 25.075.000
Materielle anlaegsaktiver 3 25.074.999 25.075.000
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 69.542 108.725
Finansielle anlaegsaktiver 4 69.542 108.725
Anlaegsaktiver 25.144.541 25.183.725
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 129.889 80.530
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 56.205 46.455
Andre tilgodehavender 0 50.000
Tilgodehavender 186.094 176.985
Omsaetningsaktiver 186.094 176.985

Aktiver 25.330.635 25.360.710
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Balance pr. 30.06.2019

2018/19 2017/18

Note kr. kr.

Virksomhedskapital 125.000 125.000
Overfgrt overskud eller underskud 8.523.798 7.744.189
Egenkapital 8.648.798 7.869.189
Udskudt skat 1.644.000 1.620.000
Hensatte forpligtelser 1.644.000 1.620.000
Geeld til realkreditinstitutter 9.796.677 10.498.040
Skyldig selskabsskat 207.500 187.816
Langfristede gaeldsforpligtelser 5 10.004.177 10.685.856
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 5 650.000 600.000
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 2.513.435 2.866.453
Deposita 330.478 321.383
Modtagne forudbetalinger fra kunder 0 9.800
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 59.334 49.275
Geeld til tilknyttede virksomheder 1.233.583 1.126.278
Skyldig selskabsskat 187.816 152.427
Anden gaeld 59.014 60.049
Kortfristede gaeldsforpligtelser 5.033.660 5.185.665
Gaeldsforpligtelser 15.037.837 15.871.521
Passiver 25.330.635 25.360.710

Personaleomkostninger
Eventualforpligtelser
Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
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Egenkapitalopggrelse for 2018/19

Overfgrt

Virksom- overskud eller
hedskapital underskud Ialt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 125.000 7.744.189 7.869.189
Arets resultat 0 779.609 779.609
Egenkapital ultimo 125.000 8.523.798 8.648.798
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Noter

2018/19 2017/18
1. Personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere o . 0
2018/19 2017/18
kr. kr.
2. Skat af arets resultat
Aktuel skat 207.500 187.816
Andring af udskudt skat 24.000 36.826
231.500 224.642
Investe-
rings-
ejendomme
kr.
3. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 19.466.846
Tilgange 55.399
Kostpris ultimo 19.522.245
Opskrivninger primo 5.608.154
Arets opskrivninger (55.400)
Opskrivninger ultimo 5.552.754
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 25.074.999

Selskabets investeringsejendomme bestar primaert af boligejendomme samt enkelte ejendomme med
erhvervsudlejning.

Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaerdi ved an-
vendelse af den afkastbaserede model. Det gennemsnitlige afkastkrav for selskabets boligejendomme
udggr 6,25 - 6,5% pr. 30.06.2019 (6,25 - 6,5% pr. 30.06.2018) og for erhvervsejendomme 7,75 -
8,25% pr. 30.06.2019 (7,5 - 8,25% pr. 30.06.2018). En forggelse af afkastkravet med i gennemsnit
0,5%-point vil reducere den samlede dagsvaerdi med 1,8 mio.kr.

Der har ikke veeret anvendt ekstern vurderingsmand ved fastsaettelsen af dagsveerdierne.
Der er usikkerhed forbundet med fastsaettelsen af afkastkravene, idet der pa de geografiske omrader,

hvor selskabets ejendomme er beliggende, er en meget begraenset omszettelighed af ejendomme. Arets
dagsveerdiregulering udggr 55 t.kr. (fgr skat), som er udgiftsfgrt i resultatopggrelsen.
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Noter
Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.
4. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.210.000
Kostpris ultimo 1.210.000
Nedskrivninger primo (1.101.275)
Andel af 8rets resultat (39.183)
Nedskrivninger ultimo (1.140.458)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 69.542
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgaeld
2018/19 2017/18 2018/19 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
5. Langfristede
geeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 650.000 600.000 9.796.677 6.550.000
Skyldig selskabsskat 0 0 207.500 0
650.000 600.000 10.004.177 6.550.000

6. Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Egholm Bendz Holding ApS som administrationsselskab.
Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de
sambeskattede selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte

nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.

7. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Geeld til realkreditinstitutter er sikret ved pant i egendomme nom. 15.436.000 kr. i ejendomme.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 3.040.000 kr. i ejendomme.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 25.075.000 kr.
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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 ar.

Koncernregnskab
Med henvisning til rsregnskabslovens § 110, stk. 1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som folge 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 falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan méales palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter 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 modtagne lejeindtaegter med fradrag af driftsomkostninger og admi-
nistration.

Nettoomsaetning
Nettoomsaetning vedrgrer lejeindtaegter ved udlejning af erhvervsejendomme samt boligudlejning.

Omkostninger til rdvarer og hjzlpematerialer
Omkostninger til ravarer og hjselpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af ravarer og hjaelpemate-
rialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder kontorholdsomkostninger mv. I posten indgdr endvidere nedskrivninger af tilgodehavender ind-
regnet under omsaetningsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

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 bestar af renteindtaegter fra tilgodehavender samt godtggrelser under aconto-
skatteordningen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestdr af renteomkostninger mv. fra geeld til tilknyt-
tede virksomheder.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder amortisering af finansielle forplig-
telser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af 8rets 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 alle tilknyttede dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat for-
deles 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.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szelges for pd balancedagen til en uafhaengig keber.

Dagsvaerdien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de
forventede pengestrémme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede nettoind-
tjening for det kommende &r tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler
markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Veaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles
i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopggrelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi

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

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

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.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males p& tidspunktet for Idnoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende males
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved l8noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb, der er modtaget fra kunder forud for leveringstids-
punktet.

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.



