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Ledelsespadtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016
for @stervangen ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2016 - 31.12.2016.

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

Jeg anser betingelserne for at undlade revision af arsregnskabet for regnskabsdret 01.01.2016 -
31.12.2016 for opfyldt.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Odense, den 20.03.2017

Direktion

Mogens Tveskov
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Den uafhaengige revisors erkleering om review af
arsregnskabet

Til kapitalejerne i @stervangen ApS
Vi har udfgrt review af 8rsregnskabet for @stervangen ApS for regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016, der

omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med 3rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ngd-
vendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser

eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Vi har udfgrt vores review i overensstemmelse
med den internationale standard vedrgrende opgaver om review af historiske regnskaber og yderligere krav
ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi udtrykker en konklusion om, hvorvidt vi er blevet bekendt
med forhold, der giver os grund til at mene, at regnskabet som helhed ikke i alle vaesentlige henseender er
udarbejdet i overensstemmelse med den relevante regnskabsmaessige begrebsramme. Dette kraever ogs3,
at vi overholder etiske krav.

Et review af et regnskab udfgrt efter den internationale standard vedrgrende opgaver om review af historiske
regnskaber er en erklaeringsopgave med begraenset sikkerhed. Revisor udfgrer handlinger, der primeaert be-
star af forespgrgsler til ledelsen og, hvor det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden samt anvendelse af
analytiske handlinger og vurdering af det opndede bevis.

Omfanget af de handlinger, der udfgres ved et review, er betydeligt mindre end ved en revision udfgrt efter
de internationale standarder om revision. Vi udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om &rsregnskabet.

Konklusion

Ved det udfgrte review er vi ikke blevet bekendt med forhold, der giver os grund til at mene, at &rsregnskabet
ikke giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstemmelse med &rs-
regnskabsloven.

Odense, den 20.03.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Per Krause Therkelsen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er investering i fast ejendom samt administration og udlejning heraf.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets bruttofortjeneste udger 344 t.kr. mod 463 t.kr. sidste &r. Det ordinaere resultat efter skat udger (840)
t.kr. mod 174 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for utilfredsstillende.

Selskabet har modtaget koncerntilskud pa 600 t.kr. i 2016.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Selskabet ejer en investeringsejendom. Ejendommens vaerdi er baseret pa ledelsens vurdering og forvent-
ninger til investeringsejendommens fremtidige indtjening samt konjunkturerne i det nuveerende marked, jf.
omtalen heraf i beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis. Afkastkravet er fastsat, s det vurderes at afspejle
markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme.

Ejendommen er malt ud fra et afkastkrav pd 7,50 %.

Der henvises til regnskabets note 2 for de anvendte kriterier for maling af investeringsejendommen.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopgorelse for 2016

2016 2015

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste 344.325 463.010
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme (1.269.483) 0
Dagsveaerdiregulering af finansielle forpligtelser 0 4.475
Driftsresultat (925.158) 467.485
Andre finansielle indtaegter 377 825
Andre finansielle omkostninger 1 (151.845) (252.457)
Resultat fgr skat (1.076.626) 215.853
Skat af arets resultat 236.871 (41.502)
Arets resultat (839.755) 174.351

Forslag til resultatdisponering

Overfgrt resultat (839.755) 174.351
(839.755) 174.351
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Balance pr. 31.12.2016

Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Udskudt skat

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016 2015

Note kr. kr.
8.168.400 9.299.170

2 8.168.400 9.299.170
8.168.400 9.299.170

655.483 401.232

370 4.884

1.536 1.484

657.389 407.600

657.389 407.600

8.825.789 9.706.770
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Balance pr. 31.12.2016

Virksomhedskapital
Overfart overskud eller underskud
Egenkapital

Geeld til realkreditinstitutter
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Skyldig selskabsskat

Anden gaeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser
Passiver

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

2016 2015
Note kr. kr.
126.000 126.000
45,571 285.326
171.571 411.326
6.995.834 7.057.759
3 6.995.834 7.057.759
3 61.346 61.242
1.376.181 1.993.327
17.380 12.784
203.477 170.332
1.658.384 2.237.685
8.654.218 9.295.444
8.825.789 9.706.770

5
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Egenkapitalopggrelse for 2016
Overfgrt
Virksomheds- overskud eller
kapital underskud Ialt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 126.000 285.326 411.326
Koncerntilskud o.l. 0 600.000 600.000
Arets resultat 0 (839.755) (839.755)
Egenkapital ultimo 126.000 45.571 171.571
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Noter

2016 2015
kr. kr.
1. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 76.494 184.796
Renteomkostninger i gvrigt 75.583 67.661
@vrige finansielle omkostninger (232) 0
151.845 252.457
Investe-
rings-
ejendomme
kr.
2. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 11.109.771
Tilgange 138.713
Kostpris ultimo 11.248.484
Dagsveerdireguleringer primo (1.810.601)
Arets dagsvaerdireguleringer (1.269.483)
Dagsveerdireguleringer ultimo (3.080.084)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 8.168.400

Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtsegter ved fuld
udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesomkostninger fratraek-
kes. Den herefter beregnede vaerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en passende periode samt
forventede omkostninger til indretning og stgrre vedligeholdelsesarbejder mv., ligesom deposita og forudbe-

talt leje tillaegges.

Selskabets investeringsejendom bestar af 1 boligejendom pa i alt 836 m?2 beliggende i Svendborg. Investe-
ringsejendommen er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaerdi ved anvendelse af den
afkastbaserede model. Afkastkravet er fastsat til 7,50 % for boligejendommen beliggende i Svendborg
(31.12.2015: 6,67 %). Boligejendommen er vaerdiansat til en gennemsnitlig vaerdi p& 9.770 kr./m2.

Fglsomhedsanalyse:

Selskabets ejendom males til dagsvaerdi, som opggres pa baggrund af en reekke forudsaetninger herunder
forventet normalindtjening samt forventet afkastkrav. Der er en naturlig usikkerhed ved maling af dagsvaer-
dien af ejendomme, da forudsaetningerne er baseret pd skgn, og markedet udvikler sig Igbende.

AEndringer i afkastsatserne har vaesentlig betydning for malingen af investeringsejendommen. En stigning i
afkastsatsen fgrer til et fald i markedsvaerdien. Markedsudviklingen kan medfgre et sendret krav til forrent-
ningen af fast ejendom.
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Noter

Nedenstadende oversigt viser, hvorledes malingen af ejendomsportefaljen pavirkes, ndr afkastsatserne aen-
dres i henholdsvis op- og nedadgdende retning set i forhold til den anvendte afkastsats pa 7,50 %.

Vaerdi af ejendoms- Regnskabsmeaessig Regulering
Afkast portefglje veerdi for skat
8,50% 7.229.582 8.168.400 (938.818)
8,00% 7.669.657 8.168.400 (498.744)
7,50% 8.168.400 8.168.400 0
7,00% 8.738.408 8.168.400 570.008
6,50% 9.396.102 8.168.400 1.227.702
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgeeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
3. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 61.346 61.242 6.995.834 6.401.648
61.346 61.242 6.995.834 6.401.648

4. Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i den nationale sambeskatning med TOGT ApS som administrationsselskab og haefter ube-

graenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter m.v. vil kunne medfgre, at selskabets haeftelse udggr et

andet belgb.

5. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 7.057 t.kr., er der givet pant i investeringsejendomme, hvis

regnskabsmeaessige vaerdi pr. 31. december 2016 udgar 8.168 t.kr.

Selskabet har deponeret ejerpantebreve pa i alt 2.300 t.kr. til sikkerhed for bankgaeld, hvis regnskabsmaes-
sige vaerdi pr. 31. december 2016 udggr 0 t.kr. Ejerpantebrevene giver pant i ovenstdende investeringsejen-

domme.
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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.

FEndringer i anvendt regnskabspraksis
Geeld tilknyttet investeringsejendomme males til amortiseret kostpris. Tidligere blev gaeld tilknyttet inve-
steringsejendomme malt til dagsveerdi med veerdireguleringer indregnet i resultatopggrelsen.

I overensstemmelse med arsregnskabslovens overgangsbestemmelser amortiseres gzeld tilknyttet inve-
steringsejendomme over gaeldens restlgbetid med udgangspunkt i dagsvaerdien pr. 31.12.2015 uden til-
pasning af sammenligningstallene.

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 méles 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 skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste 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 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 nettoomsaetning, andre driftsindtaegter og andre eksterne omkostnin-
ger.

Nettoomsaetning

Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede faellesomkostninger og
indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som lejen vedrgrer. Indtaegter vedrgrende forbrugsregnskaber
indregnes i balancen som mellemvarende med lejere.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme og dermed forbundne finansielle forpligtelser omfatter
regnskabsdrets reguleringer af virksomhedens investeringsejendomme og forbundne finansielle forpligtelser
til dagsveerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter, her-
under lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsportefalje
i regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand og
varme, der ikke er opkreevet direkte hos lejerne.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende geeld og transaktioner i fremmed valuta samt godt-
ggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt tilleeg under
acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sam-
beskattede 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
eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szlges for pd balancedagen til en uafhaengig keber. Dagsvaerdien opggres ved an-
vendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de forventede pengestrgmme fra
den enkelte ejendom. Beregningen baseres pd den budgetterede nettoindtjening for det kommende 3r til-
passet en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle afkastkrav
for tilsvarende ejendomme. Vaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen, eksem-
pelvis tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommens dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, 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 vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

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

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

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgseld males pa tidspunktet for I&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved |&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden som en finan-

siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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 drets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.



