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Arsrapport 2018

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Cedema ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Horsens, den 28. maj 2019
Direktion:

A

Henrik Juel oﬁ/
direkter
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Cedema ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Cedema ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter, herunder
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 og pengestromme
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 yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfat-
telse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhengighed

Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

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 ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig 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 vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores méal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vasentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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 vasentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gore opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, at selskabet ikke l&engere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmassige 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.

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til &rsregnskabsloven.

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 fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Horsens, den 28. maj 2019

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.30 7002 28

Peter Eilertsen
statsaut. revisor
mnel6625
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn Cedema ApS

Adresse, postnr., by Marsalle 7, 8700 Horsens

CVR-nr. 33059523

Hjemstedskommune Horsens

Regnskabsar 1.januar - 31. december

Telefon 75601111

Direktion Henrik Juel Olsen, Direkter

Revision Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab

Holmboes Allé 12, 8700 Horsens
Bankforbindelse Nykredit Svanes Plads 4 8700 Horsens

Advokat ADVOKATGRUPPEN
Emil Mgllers Gade 41 8700 Horsens,
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Ledelsesberetning
Hoved- og nggletal
[ r. 2018 2017 2016 2015 2014 |
Hovedtal
Bruttofortjeneste 1.826.790  1.299.256  1.326.797 999.792 1.121.866
Resultat af primeer drift 1.821.967 1.361.348 1.537.968 1.305.734 1.900.125
Resultat af finansielle poster -608.977 -610.447 -532.041 -330.684 -303.962
Arets resultat 967.298 569.717 801.213 781.441 1.243.138
Balancesum 34.239.871 31.293.373 27.619.755 27.394.150 18.971.122
Egenkapital 12.015.593 11.055.037 8.779.610 7.943.586 7.000.511
Nggletal
Soliditetsgrad 35,1 % 35,3% 31.8% 29,0% 369%
Egenkapitalforrentning 8,4% S57% 9,6% 10.5% 19.5%
Gennemsnitligt antal fuldtidsbe-
skaeftigede 1 1 0 0 0
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at eje og udleje faste ejendomme - primaert til boligformal, men i mindre
omfang ogsa til erhverv.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2018 udviser et overskud pa 967.298 kr. mod et overskud pa
569.717 kr. sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital pd
12.015.593 kr. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstiliende.

Saerlige risici

Det er selskabets politik, at renterisici pa vaesentlige, langsigtede 1an begraenses. Politikken efterleves
ved enten at optage fast forrentede I13n eller ved at afdakke renterisikoen pa et variabelt forrentet 1&n
med et renteloft, der konverterer den variable rente til en rente pd maximalt 2 % p.a. plus pramie.

Selskabet har indgaet renteloftaftale til begransning af renterisici pa variabelt forrentet prioritetsian
med en restgzaeld pa 5.618 t.kr. Renteloftet laber frem til 30. juni 2027. £ndringer i markedsvardien af
renteloftet indregnes direkte pa egenkapitalen.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.

Forventet udvikling

Der budgetteres med yderligere keb af ejendomme i det kommende regnskabsar. Der budgetteres med
en positiv intjening og et positivt cash-flow.
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Resultatopggarelse

Note

2

kr.

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver

Resultat af drift for dagsveardirequleringer

Dagsverdiregulering af investeringsejendomme

Resultat fer finansielle poster
Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af drets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

Cedema ApS

Arsrapport 2018

2018 2017
1.826.790 1.299.256
-277.737 -149.416
-87.529 -92.028
1.461.524 1.057.812
360.443 303.536
1.821.967 1.361.348
-608.977 -610.447
1.212.990 750.901
-245.692 -181.184
967.298 569.717
967.298 569.717
967.298 569.717
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Balance

Note kr.

AKTIVER
Anlagsaktiver
4 Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger
5 Investeringsejendomme
Andre anlag, driftsmateriel og inventar

Anlagsaktiver i alt
Omsetningsaktiver
Likvide beholdninger
Omsetningsaktiver i alt
AKTIVER I ALT

Cedema ApS

Arsrapport 2018

2018 2017
2.703.357 2.790.885
31.265.494 28.202.000
0 0
33.968.851 30.992.885
33.968.851 30.992.885
271.020 300.488
271.020 300.488
34.239.871 31.293.373
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note

kr.

PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser
Udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geeldsforpligtelser
Langfristede geldsforpligtelser
Geld til realkreditinstitutter
Huslejedeposita

Finansielle instrumenter

Kortfristede geaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Gaeid til banker

Periodeafgransningsposter

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Geld til tilknyttede vicksomheder

Skyldig selskabsskat

Anden gzld

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Sikkerhedsstillelser
Renterisici
Neertstdende parter

Cedema ApS

Arsrapport 2018

2018 2017
1.000.000 1.000.000
11.015.593 10.055.037
12.015.593 11.055.037
976.423 921.514
976.423 921.514
18.495.292 17.290.284
671.150 569.508
323.779 315.135
19.490.221 18.174.927
633.536 625.000

0 63.938

183.050 148.986
28.501 169.129
693.293 16.544
188.881 76.749
30.373 41.549
1.757.634 1.141.895
21.247.855 19.316.822
34.239.871 31.293.373
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Egenkapitalopggrelse

kr.

Egenkapital 1. januar 2017

Overfort via resultatdisponering

Regqulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi
Koncerntilskud

Egenkapital 1. januar 2018
Overfert via resultatdisponering
Regqulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi

Egenkapital 31. december 2018

Cedema ApS

Arsrapport 2018

Selskabskapital Overfgrt resultat 1 alt
1.000.000 7.779.610 8.779.610

0 569.717 569.717

0 -94.290 -94.290

0 1.800.000 1.800.000

1.000.000 10.055.037 11.055.037
0 967.298 967.298
0 -6.742 -6.742

1.000.000 11.015.593 12.015.593
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Pengestremsopggarelse

Note
11

12

13

kr.

Arets resultat
Requleringer

Pengestromme fra primeer drift for eendring i driftskapital

Zndring i driftskapital

Pengestromme fra primaer drift
Betalt selskabsskat

Pengestremme fra driftsaktivitet
Keb af materielle anlagsaktiver
Pengestremme til investeringsaktivitet

Optagelse af geeld til kreditinstitutter
Afdrag pa langfristede gaeldsforpligtelser
Andre pengestrgamme vedrarende finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrgm
Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Cedema ApS

Arsrapport 2018

2018 2017
967.298 569.717
-27.222 -30.324
940.076 539.393
669.294 560.417
1.609.370 1.099.810
-76.749 -168.511
1.532.621 931.299
-2.703.051 -3.818.464
-2.703.051 -3.818.464
1.832.000 3.185.000
-618.456 -597.243
-8.644 -120.884
1.204.900 2.466.873
34.470 -420.292
236.550 656.842
271.020 236.550
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Cedema ApS for 2018 er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabslovens bestem-
melser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Prasentationsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og méles efterfalgende til
dagsvaerdi. Positive og negative dagsvardier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgode-
havender henholdsvis anden gzld.

Andringer i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriteri-
erne for sikring af dagsvardien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultat-
opgerelsen sammen med a&ndringer i dagsvardien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme maéles ved ferste indregning til kostpris. Efterfalgende males investeringsejen-
domme til dagsvaerdi, og arets vaerdiregulering indregnes i resultatopgerelsen under posten dagsvaerdi-
regulering af investeringsejendomme. Dagsvaerdien opgeres pd baggrund af de forventede fremtidige
pengestremme for investeringsejendomme.

Resultatopggrelsen

Nettoomsatning
Virksomheden har som fortolkningsbidrag for indregning af omsatning valgt IAS 11/IAS18.

Huslejeindtaegter males for den periode de vedrerer uanset tidspunktet for huslejens betaling.

Bruttofortjeneste

I resultatopgerelsen er nettoomsaetning og eksterne omkostninger med henvisning til arsregnskabslo-
vens § 32 sammendraget til én regnskabspost benavnt bruttofortjeneste.

Afskrivninger

Afskrivninger omfatter afskrivninger pd immaterielle og materielle anlagsaktiver.

Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrorer regnskabsaret.
Posterne omfatter renteomkostninger, herunder fra tilknyttede og associerede virksomheder, deklare-
rede udbytter fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, finansielle omkostninger ved finansiel leasing,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende andre vardipapirer og kapitalandele,
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser.

Skat

13
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgdr i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i
konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Modervirksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som falge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet
anvende dette underskud til nedsattelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, der bestar af drets aktuelle selskabsskat, arets sambeskatningsbidrag og andring i udskudt
skat - herunder som felge af andring i skattesats - indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan
henferes til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer
direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlagsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostpri-
sen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte knyttet til anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug.

Selskabets investeringsejendomme males til en skennet dagsvaerdi fastsat pa baggrund af en afkast-
baseret model, hvor forventede fremtidige pengestreamme for det kommende &r, sammen med et
afkastkrav fastsat af en ekstern valuar, danner grundlag for ejendommenes vaerdi.

Vardien fastsattes ud fra en professionel vurdering af lignende ejendomme og med et afkastkrav pé
3,75-6,25%.

Boligudlejningsejendomme afkastkrav pd 5,25 % - 6,25 %
Parcelhuse og ejerlejligheder afkastkrav pd 3,75% - 5,25 %

Arets vaerdirequlering indregnes i resultatopgerelsen og indgér i posten "Dagsvardirequlering af
investeringsejendomme."

Der afskrives ikke pa investeringsejendomme.

Veerdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlagsaktiver samt kapitalandele i datter-
virksomheder og associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa verdiforringelse.

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

Som genindvindingsvardi anvendes den hgjeste verdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien
opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestreamme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-
gruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nadr begrundelsen for nedskrivningen ikke la@ngere
bestdr. Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

14
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer, som uden hindring kan omszettes til
likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for vaerdiandringer.

Egenkapital

Foresidet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en sarskilt
post under egenkapitalen.

Seiskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, requleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrgrende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er
opstaet pd anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning pa resultat eller skattepligtig indkomst. | de
tilfaelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males
udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af for-
pligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gzldende, ndr den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den vardi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. £ndring i
udskudt skat som fglge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Galdsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved ldnoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris, svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over 18neperioden. | finansiel-
le forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse p finansielle leasingkontrak-
ter.

@vrige galdsforpligtelser males til nettorealisationsvardien.
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Cedema ApS
Arsrapport 2018

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Periodeafgransningsposter

Pengestreamsopggrelsen

Pengestremsopgerelsen viser virksomhedens pengestremme for aret fordelt pa drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet, rets forskydning i likvider samt virksomhedens likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
a&ndring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt keb og salg af immaterielle, materielle og finansielle aktiver.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter &ndringer i sterrelse eller sammensatning af virk-
somhedens selskabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 18n, afdrag pa rente-
baerende gaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristet bankgeeld samt kortfristede vaerdipapirer, som
uden hindring kan omsaettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for vardi-
a&ndringer.

Nagletal

Negletal er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger.

16



Cedema ApS

Arsrapport 2018
Arsregnskab 1. januar - 31. december
Noter
kr. 2018 2017
Personaleomkostninger
Lenninger 274.180 149.621
Andre omkostninger til social sikring 3.254 1.136
Andre personaleomkostninger 303 -1.341
277.737 149.416
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaftigede 1 1
Skat af arets resultat
Beregnet skat af drets skattepligtige indkomst 188.881 76.749
Arets regulering af udskudt skat 56.811 104.435
245.692 181.184
Materielle anleegsaktiver
Andre anlag,
Grunde og Investeringsejen driftsmateriel og
kr. bygninger domme inventar lalt
Kostpris 1. januar 2018 3.814.104 25.359.422 22.499 29.196.025
Tilgang i arets lgb 0 2.703.051 0 2.703.051
Kostpris 31. december 2018 3.814.104 28.062.473 22.499 31.899.076
Opskrivninger 1. januar 2018 0] 2.842.578 0 2.842.578
Arets opskrivning 0 360.443 0 360.443
Opskrivninger
31. december 2018 0 3.203.021 0 3.203.021
Af- og nedskrivninger
1. januar 2018 1.023.219 0 22.499 1.045.718
Arets afskrivninger 87.528 0 0] 87.528
Af- og nedskrivninger
31. december 2018 1.110.747 0 22.499 1.133.246
Regnskabsmaessig vaerdi
31. december 2018 2.703.357 31.265.494 0 33.968.851

Investeringsejendomme

Opggrelse af dagsverdi

Dagsverdien af investeringsejendomme er opgjort for hver enkelt ejendom med udgangspunkt i
ejendommens budget for det kommende &r, korrigeret for udsving, der har karakter af enkeltstaende
begivenheder. Dette korrigerede budget udtrykker et 'normaliseret' driftsresultat og anvendes sammen
med et relevant afkastkrav til at beregne dagsvaerdien efter en afkastbaseret model.

Centrale forudsatninger for den opgjorte dagsvaerdi

Den vasentligste forudsatning for dagsvardien er det gennemsnitlige afkastkrav pd 5,25 - 6,25 % for
boligudlejningsejendomme og 3,75 - 5,25 % for parcelhuse og ejerlejligheder.
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Cedema ApS
Arsrapport 2018

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Folsomhedsanalyse

Dagsveerdien af investeringsejendommene udger t.kr. 31.265 pr. 31/12 2018. Den opgjorte dagsverdi
er et skon foretaget af ledelsen pa basis af tilgaengelige oplysninger og aktuelle forventninger til
fremtiden. Falsomheden af det gennemsnitlige afkastkrav kan illustreres ved, at ved en stigning i
afkastprocenten pa 1 %-point vil dagsvaerdien falde med t.kr. 4.474. Et fald i afkastprocenten pa 1 %-
point vil medfere en stigning i dagsvaerdien pa t.kr. 7.096.

Langfristede geeldsforpligtelser

Geald i alt Afdrag Langfristet Restgaeld
kr. 31/12 2018 naste ar andel efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter 19.128.828 633.536 18.495.292 0
Huslejedeposita 671.150 0 671.150 0
Finansielle instrumenter 323.779 0 323.779 0

20.123.757 633.536 19.490.221 (0]

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med Henrik Juel Holding ApS. Som helejet dattervirksomhed haefter
selskabet ubegraenset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for danske
selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties indenfor sambeskatningskredsen.

Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gzeld til realkreditinstitutter, 19.129 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vardi pr. 31. december 2018 udger 31.265 t.kr.

Renterisici

Renterisici
Selskabet har indgdet en renteswap i tilknytning til prioritetsgaelden. Vardien af swap'en udger 324
t.kr. pr. 31. december 2018. Belgbet er indregnet i balancen.

Selskabet har indgdet renteloftaftale til begransning af renterisici pa variabelt forrentet prioritetsian
med en restgzeld pad 5.610 t.kr. Renteloftet pa 2 % lober frem til 30. juni 2027. £ndringer i
markedsvaerdien af renteloftet indregnes direkte pa egenkapitalen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Nartstdende parter
Cedema ApS' nzrtstiende parter omfatter folgende:

Bestemmende indflydelse

Cedema ApS
Arsrapport 2018

Grundlag for

Neertstdende part Bopel/Hjemsted bestemmende indflydelse
Henrik Juel Holding ApS Frivangsallé 19, 8700 Hovedanpartshaver

Horsens
Ejerforhold
Folgende kapitalejere er noteret i virksomhedens ejerbog som ejende minimum 5 % af anpartskapitalen:
Navn Bopael/Hjemsted
Henrik Juel Holding ApS Frivangsallé 19, 8700 Horsens
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

kr.

Reguleringer

Af- og nedskrivninger
Skat af drets resultat
@vrige requleringer

Andring i driftskapital
Zndring i leverandergaeld m.v.

Likvider, ultimo
Likvide beholdninger ifelge balancen
Kortfristet geeld til banker

Cedema ApS

Arsrapport 2018

2018 2017
87.529 92.028
245.692 181.184
-360.443 -303.536
-27.222 -30.324
669.294 560.417
669.294 560.417
271.020 300.488
0 -63.938
271.020 236.550
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