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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. juli 2015 - 30. juni
2016 for Ceolein A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli

2015 - 30. juni 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 8. november 2016

Direktion

Jesper Toft Pfeiffer

Bestyrelse

Jesper Toft Pfeiffer Ejnar Larsen Henning Jul Madsen
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejeren i Ceolein A/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for Ceolein A/S for regnskabsaret 1. juli 2015 - 30. juni 2016, der omfat-
ter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

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.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prasen-
tation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli
2015 - 30. juni 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere

handlinger i tillaeg til den udfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Odense, den 8. november 2016

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab, CVR-nr. 20 22 26 70

Jesper Bechsgaard Jgrgensen
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er byggeprojekter med efterfelgende salg for gje samt drift og
udlejning af investeringsejendomme.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ejendommenes vaerdi er fastlagt pa basis af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstraekning markeds-
renter andrer sig, en investors rentekrav andres eller ejendommenes forhold i @vrigt andres, kan
ejendommenes veardi tilsvarende andre sig.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Regnskabsaret har veeret praeget af faerdiggerelse af et byggeri samt salg og udlejning heraf.
De ejendomme der ikke er solgt er fuldt udlejet.

Arets resultat og selskabets gkonomiske stilling anses for tilfredsstillende.

| arets resultat er indeholdt vaerdiregulering af ejendomme til dagsvaerdi.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Ceolein A/S for 2015/16 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabs-
lovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

/Zndring i anvendt regnskabspraksis
Anvendt regnskabspraksis er endret pa falgende omrader:

. Maling af selskabets gaeld vedrgrende investeringsejendomme til amortiseret Kkostpris. Den
tidligere kursregulering pa selskabets gaeld til dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen over
lanenes restlgbetid.

| overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser er sammenligningstal vedrgrende praksis-
andringerne ikke tilrettet.

Den akkumulerede virkning af praksisaendringerne giver ingen aendringer, idet gaelden er hjemtaget til
kurs 100.

Bortset fra ovennaevnte omrader er den anvendte regnskabspraksis uaendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | 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 vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfslgende 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 lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tillaeg/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
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at
afgere, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning.
Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning
Huslejeindtaegter og omkostninger er periodiseret saledes, at de daskker perioden frem til regnskabs-
arets udlgb. Opkraevede bidrag til deekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

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

Andre driftsindtagter/-omkostninger
Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til
virksomhedernes vasentligste aktiviteter.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Veardiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige veaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets veerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedregrende veaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgarelser under acontoskatte-
ordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabs-
aret.

Skat

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

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst, og med
fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris
og eventguelle tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfolgende til dagsveerdi
svarende til ejendommenes handelsvaerdi. £ndringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopgerelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsvardien for boligejendomme vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret vaerdiansattelsesmodel, hvor
vaerdien opggres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fastsat
afkastkrav.

Efterfglgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

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

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

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedregrende efter-
folgende regnskabsar.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

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.

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres inden for en overskuelig arraekke,
enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser
inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder indregnes prioritetsgaeld og andre finansielle forpligtelser
vedrgrende investeringsejendomme til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veaerdi ved
anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i
resultatopgerelsen over laneperioden.

Geaeld i gvrigt males til amortiseret kostpris, der for kortfristede gaeldsforpligtelser nominelt svarer til
nominel vaerdi.
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RESU

LTATOPG@RELSE 1. JULI - 30. JUNI

BRUTTOFORTJENESTE.......c.oiviiiiiiiiiiiiiiii

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme....................

DRIFTSRESULTAT ..o

Finansielle indtagter.....ccovuiiiiiiiiiiiiiii e
Finansielle omKoStNiNger......cccvveiiiiiiiiiiiiniiieiierenneenennees

RESU

LTAT FOR SKAT ..o

SKat af Arets reSUILAL. ...vveve it ireiieeeieneeneeneeneeneeneeneeneeneenes

ARETS RESULTAT ....oiiniiiiiiiieeiieeiie et et et e eeieeeieeeanee

FORS

LAG TIL RESULTATDISPONERING

Overfart resultat......ccevviiiiiiiiiiiiiiiicccrc e

Note

2015/16
kr.

830.119

2.018.424

2.848.543

2
-347.761

2.500.784

-550.172

1.950.612

1.950.612

1.950.612

2014/15
kr.

172.680

0

172.680

98
-144.515

28.263

-6.276

21.987

21.987

21.987



|IBDO

BALANCE 30. JUNI

AKTIVER

InvesteringsejendomMME. ... .viveeeirieeieieereneerenneeecnnnenes
Materielle anlaegsaktiver under opfagrelse.........cccvvvvvennnn
Materielle anlaagsaktiver..........ccoooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiininenn,

ANLZEGSAKTIVER.....cuiiiiiiiiiiieiiieeeeneeneeneeneeneeneenens
Andre tilgodehavender........coevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag...........cccoceeviinnen..
Periodeafgraansningsposter......ooueveiieiriieiniieeienneenennnenns
Tilgodehavender..........couiiiiiiiiiiiiiiii i,
[ |7 e (=] S PP
OMSZETNINGSAKTIVER. .....uiitiitiiiiiiiiieiieiieieeieeneeneanans

AKTIVER. ...

PASSIVER

Selskabskapital...oeeeeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Overfart overskUd. ....coovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeannns

€] 3 N o I Y U
Hensaettelse til udskudt skat......ccoevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiae
HENSATTE FORPLIGTELSER....coiiiiiiiiiiiiiii e

Kreditinstitutter i gvrigt......cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicieenes
SelSKabSSKaAt. .uvtiiiiet i e
Langfristede geeldsforpligtelser.............cocoeiiiiiiieiiann...

Kortfristet del af langfristet gaeld......cocovviviniiiinniiinnnn,
Geeld til pengeinstitutter......ccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenee,
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser..........c.cccveueeen..
Geeld til tilknyttede selskaber.......ccooeviviiiiiiiiiiiiiinnnn...
Anden gaeld...covniiiii i e e e e
Kortfristede geeldsforpligtelser............ccvviiiiiiiiinn..

GALDSFORPLIGTELSER ..ot

PASSIVER. ... ..o

Eventualposter mv.
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Note

2016
kr.

17.074.928
0
17.074.928
17.074.928
2.921

1.825

1.184

5.930
213.632
219.562

17.294.490

500.000
2.492.873

2.992.873
468.597
468.597
10.436.369
91.432
10.527.801
443.766

32

5.582
2.351.922
503.917
3.305.219
13.833.020

17.294.490

10

2015
kr.

7.257.600
3.442.624
10.700.224
10.700.224
795.604
11.221
5.281
812.106
22.446
834.552

11.534.776

500.000
542.261

1.042.261
10.171
10.171
4.996.946
0
4.996.946
229.141
660.695
12.750
4.084.238
498.574
5.485.398
10.482.344

11.534.776
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NOTER
2015/16 2014/15
kr. kr.
Finansielle omkostninger
Tilknyttede virksomheder........cceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i, 221.683 67.572
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccvvviiiiiiiiiiiiiinnenennnns 126.078 76.943
347.761 144.515
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst...................... 91.725 -2.139
Regulering skat vedrgrende tidligere ar........cvovvvvivienenennnnns 21 0
Regulering af udskudt skat........cceevieiiiiiiiiiiiiiiiiiinenennnns 458.426 8.415
550.172 6.276
Materielle anlaegsaktiver
Investerings-
ejendomme
KOSEPIiS 1. JUL 2015, .0 ettt ee et e e eeeeeeneeneaneaeaneaneaneenes 10.700.224
B I (o 1o T PP 5.672.339
F N T o« S PP -1.316.059
Kostpris 30. juNi 2016.......couuiitiiitiitiiitienteenteenteenteeneeaneeeneeaneeaneeaneenn 15.056.504
Arets OPSKIIVIINGET .. vuieiii e ea e 2.018.424
Opskrivninger 30. Juni 2016, .......ciiuiiitiiiiiiiiiiiieieieeieeieeraeeaneaanaes 2.018.424
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2016........c.cvviiiiiiiiiiiiiiiiiieieeieeaaens 17.074.928

Dagsveerdi for boligejendomme

Boligejendommene bestar af 8 rackkehuse i Odense NV som blev faerdigbygget 2015 og 1
udlejningsejendom i Odense C som blev anskaffet i 2014. Boligejendommenes dagsveaerdi
vurderes ved hjeaelp af en afkastbaseret veerdianseettelsesmodel, hvor veerdien opggres pa
baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fastsat afkastningskrav.

Det gennemsnitlige driftsafkast for de kommende 5 ar vurderes at udggre 660 tkr. samlet set
for de to ejendomme, hvilket bygger pa en arlig gennemsnitlig leje pa 1 mio. kr., arlige
driftsomkostninger inkl. vedligeholdelse pa 200 tkr. samt en udlejningsprocent pa 100 %.

Ved beregningen er anvendt et afkast i intervallet 4,75-5,25 %, som er fastlagt under
hensyntagen til de gaeldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen,
ejendommenes beliggenhed mv. Afkastkravet pa 4,75-5,25 % svarer ligeledes til det generelle
afkastkrav for tilsvarende boligejendomme i Odense C og raekkehuse i Odense NV.

11

Note
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NOTER
Egenkapital
Selskabs- Overfort
kapital overskud lalt
Egenkapital 1. juli 2015.....ciiiiiiiiiiiiiiiiiiii e eaee, 500.000 542.261 1.042.261
Forslag til arets resultatdisponering...........ccvcveveevenen., 1.950.612 1.950.612
Egenkapital 30. juni 2016........cccvvviiiiiiiniinnnennnenn. 500.000 2.492.873 2.992.873
Selskabskapitalen har ikke vaeret aendret i de seneste 5 ar.
Langfristede geeldsforpligtelser
1/7 2015 30/6 2016 Afdrag Restgaeld
geld i alt geld i alt naeste ar efter 5 ar
Kreditinstitutter i gvrigt......... 5.226.087 10.880.135 443.766 3.800.604
Selskabsskat........ccevvevnnennnen. 0 91.432 0 0
5.226.087 10.971.567 443.766 3.800.604

Eventualposter mv.
Selskabet har i forbindelse med ejendomme opfert med henblik pa til salg en momsregule-
ringsforpligtelse pa 1.877 tkr.

Heeftelse i sambeskatningen
Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de avrige selskaber i den sambe-
skattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for Pfeiffer
Holding ApS som er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for engagement med pengeinstitut er der afgivet ejerpantebreve nom.
11.450.000 kr. med pant i investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. juni
2016 udger 17.074.928 kr.

Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Ejendommenes vaerdi er fastlagt pa basis af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstraekning
markedsrenter andrer sig, en investors rentekrav andres eller ejendommenes forhold i gvrigt
andres, kan ejendommenes vaerdi tilsvarende andre sig.

12
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