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L edelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015 for
@stervangen ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og finan-
sidle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 -

31.12.2015.

L edel sesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Jeg anser betingelserne for at undlade revision af arsregnskabet for 01.01.2015 - 31.12.2015 for opfyldit.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Odense, den 26.02.2016

Direktion

Mogens Tveskov
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Den uafhaengigerevisorsreviewerklaering

Til kapitalgernei dstervangen ApS
Vi har udfert review af arsregnskabet for @stervangen ApS for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance, egenkapital opgarel se og noter.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabs oven. L edelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nadvendig
for at udarbejde et &rsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisor s ansvar

Vores ansvar er a udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Vi har udfert vores review i overensstemmelse
med den internationale standard vedr@grende opgaver om review af historiske regnskaber og yderligere krav
ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi udtrykker en konklusion om, hvorvidt vi er blevet bekendt
med forhold, der giver os grund til at mene, at arsregnskabet som helhed ikke i alle vaesentlige henseender er
udarbejdet i overensstemmelse med den relevante regnskabsmaessige begrebsramme. Dette kraever 0gsd, at vi
overholder etiske krav.

Et review af et regnskab udfert efter den internationale standard vedregrende opgaver om review af historiske
regnskaber er en erklagringsopgave med begramset sikkerhed. Revisor udferer handlinger, der primaat bestar af
forespargder til ledelsen og, hvor det er hensigtsmasssigt, andre i virksomheden samt anvendelse af analytiske
handlinger og vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af de handlinger, der udferes ved et review, er betydeligt mindre end ved en revision udfert efter de
internationale standarder om revision. Vi udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Konklusion

Ved det udferte review er vi ikke blevet bekendt med forhold, der giver os anledning til at konkludere, at
arsregnskabet ikke giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle silling pr.
31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overens-
stemmel se med arsregnskabsl oven.

Odense, den 26.02.2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Per Therkelsen
statsautoriseret revisor

CVR-nr. 33963556
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L edel sesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formdl er investering i fast g endom samt administration og udlejning heraf.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets bruttofortjeneste udger 463 t.kr. mod 332 t.kr. sidste & . Det ordinage resultat efter skat udger 174 t.kr.
mod (1.390) t.kr. sidste &r. Ledelsen anser drets resultat for tilfredsstillende.

Selskabet har modtaget koncerntilskud pa 1.500 t.kr. i 2015.

Usikker hed vedr grende indregning og maling

Selskabet ger investeringsejendomme. Ejendommenes vaadi er baseret pa ledelsens vurdering og forventnin-
ger til investeringsejendommenes fremtidige indtjening samt konjunkturerne i det nuvaaende marked, hvilket
er forbundet med usikkerhed. Der henvisestil note 1 og 3 for uddybning heraf.

Ejendommene er malt ud fra et gennemsnitligt afkastkrav pa 6,67%.

Begivenheder efter balancedagen
Der er frabalancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.



@stervangen ApS 5

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl ovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmel ser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaardi kan males pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-
telsens vaardi kan méles palideligt.

Ved farste 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 arsrapporten
aflaagges, og som be- eller afkradfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-
|@b, der vedrarer regnskabsaret.

Resultatopger elsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsagning, andre driftsindtaggter og andre eksterne omkostninger.

Nettoomsagtning

Lgeindtasgter indeholder indtasgter ved udlgining af g endomme samt opkraevede fadlesomkostninger og ind-
regnes i resultatopgarelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtasgter vedragrende forbrugsregnskaber ind-
regnesi balancen som mellemvaarende med lgjere.

Dagsvaar diregulering af investeringsg endomme og der med forbundne finansielle forpligtel ser
Dagsvaadiregulering af investeringsgendomme og dermed forbundne finansielle forpligtelser omfatter
regnskabsdrets reguleringer af virksomhedens investeringsejendomme og forbundne finansielle forpligtel ser til
dagsvaadi.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre ekster ne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primagre aktiviteter, herun-
der lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar endvi-
dere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsagtningsaktiver.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsportefalje i
regnskabsdret, herunder reparations- og vedligehol del sesomkostninger, € endomsskatter og el, vand og varme,
der ikke er opkraavet direkte hoslgerne.

Andrefinansielle indtaegter

Andre finansielle indtasgter bestar af renteindtaggter, herunder renteindtasgter fra tilgodehavender hos tilknytte-
de virksomheder, nettokursgevinster vedrarende gedd og transaktioner i fremmed valuta samt godtgerelser
under acontoskatteordningen mv.

Andrefinansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gedd til tilknyt-
tede virksomheder, nettokurstab vedragrende gadd og transaktioner i fremmed valuta samt tillasg under aconto-
skatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestér af arets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med modersel skabet. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrarende
skattemaessige underskud).

Balancen

I nvesteringsej endomme

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der bestér af gjendommenes kabspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffel sesomkostninger.

Efter farste indregning males ejendommene til dagsvaadi, der reprassenterer det belgb, som den enkelte gen-
dom vil kunne sadges for til en uafhaangig keber. Ejendommenes dagsvaadi revurderes arligt pa baggrund af
beregnede kapitaveardier for de forventede pengestramme fra de enkelte investeringsejendomme. Ved bereg-
ning af kapitalvaardierne anvendes en diskonteringsfaktor, der afspejler de aktuelle afkastkrav pa tilsvarende
gjendomme. Regnskabsarets reguleringer til dagsveerdi indregnesi resultatopgearel sen.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saadvanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af ned-
skrivninger til imedegael se af forventede tab.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaardi af aktiverne opgares med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den veaardi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtel ser eller som nettoskatteaktiver.

Periodeafgr sensningsposter
Periodeafgramsningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfelgende
regnskabsdr. Periodeafgramsningsposter malestil kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestéender.

Gadd til realkreditinstitutter
Prioritetsgedd malestil dagsvaerdi. Nettoreguleringen indregnesi resultatopgerel sen.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sasdvanligvis svarer til nominel vaadi.

Skyldig og tilgodehavende sel skabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.



@stervangen ApS

Resultatopger else for 2015

Bruttofortjeneste

Dagsvaadiregulering af investeringsejendomme
Dagsvaadiregulering af finansielle forpligtel ser
Driftsresultat

Andre finansielle indtasgter
Andre finansielle omkostninger
Resultat af ordinaere aktiviteter for skat

Skat af ordinaat resultat
Aretsresultat

Forslag til resultatdisponering
Overfert resultat

2015 2014
Note kr. kr.
463.010 331.739
0 (1.839.051)
4.475 4191
467.485 (1.503.121)
825 2.112
2 (252.457) (281.534)
215.853 (1.782.543)
(41.502) 392.803
174.351 (1.389.740)
174.351 (1.389.740)
174.351 (1.389.740)
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Balance pr. 31.12.2015

2015 2014

Note Kr. Kr.

Investeringsejendomme 9.299.170 9.289.100
M aterielle anlaegsaktiver 3 9.299.170 9.289.100
Anlaggsaktiver 9.299.170 9.289.100
Udskudt skat 401.232 449.597
Andre tilgodehavender 4.884 643
Tilgodehavende sel skabsskat 0 4.630
Periodeaf gramsningsposter 1.484 1.458
Tilgodehavender 407.600 456.328
Likvide beholdninger 0 908
Omsaningsaktiver 407.600 457.236

Aktiver 9.706.770 9.746.336
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Balance pr. 31.12.2015
2015 2014

Note Kr. Kr.
Virksomhedskapital 126.000 126.000
Overfart overskud eller underskud 285.326 (1.389.025)
Egenkapital 411.326 (1.263.025)
Gedd til realkreditinstitutter 7.057.759 7.123.538
Langfristede gaddsfor pligtelser 4 7.057.759 7.123.538
Kortfristet del af langfristede gaddsforpligtel ser 4 61.242 60.679
Gadd til tilknyttede virksomheder 1.993.327 3.658.388
Skyldig sel skabsskat 12.784 0
Anden gadd 170.332 166.756
Kortfristede gaddsfor pligtelser 2.237.685 3.885.823
Gaddsforpligtelser 9.295.444 11.009.361
Passiver 9.706.770 9.746.336
Usikkerhed ved indregning og maling 1
Eventualforpligtel ser 5
Pantsagninger og sikkerhedsstillel ser 6
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Egenkapitalopger else for 2015

Overfart

Virksomheds- overskud €ller
kapital under skud | alt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 126.000 (1.389.025) (1.263.025)
Koncerntilskud o.l. 0 1.500.000 1.500.000
Aretsresultat 0 174.351 174.351
Egenkapital ultimo 126.000 285.326 411.326
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Noter

1. Usikker hed ved indregning og maling

Konjunkturerne tilsiger, at der for gjeblikket er en vassentlig starre usikkerhed end sasdvanligt, blandt andet
med hensyn til investeringsejendomme. Risikoen relaterer sig til vaardiansadtelsen af investeringsejendomme i
forhold til den gaeddende handelsvaadi. De tilknyttede risici er blandt andet gendommenes afkast i forhold til
markedsafkast. Til illustration af fglsomheden af afkastkrav henvises til note 3.

Selskabets investeringsgiendomme méales i overensstemmelse med arsregnskabsloven og udvikling i regn-
skabspraksis indenfor omradet.

2015 2014
kr. kr.
2. Andrefinansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fratilknyttede virksomheder 184.796 196.404
Renteomkostninger i avrigt 67.661 85.130
252.457 281.534
Investerings-
g endomme
kr.
3. Materielle anlaagsaktiver
Kostpris primo 11.099.701
Tilgange 10.070
Kostprisultimo 11.109.771
Dagsvaadireguleringer primo (1.810.601)
Dagsvaa direguleringer ultimo (1.810.601)
Regnskabsmaessig vaar di ultimo 9.299.170

Ved opgerelse af afkastet for de enkelte g endomme tages udgangspunkt i forventede |geindtagter ved fuld
udlgning af gendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligehol delsesomkostninger fratragkkes.
Den herefter beregnede vaardi korrigeres for indregnet tomgangsigje for en passende periode samt forventede
omkostninger til indretning og sterre vedligehol del sesarbejder mv., ligesom deposita og forudbetalt |eje tillagg-
ges.

Ejendommene er udelukkende til privat boligudleining og er beliggende pa @stervangen 45, 5883 Oure.
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Noter

Fel somhedsanalyse:
Andringer i afkastsatserne har vassentlig betydning for mélingen af investeringsejendommene. En stigning i

afkastsatsen farer til et fald i markedsvaadien. Markedsudviklingen kan medfere et aandret krav til forrentnin-
gen af fast gendom.

Nedenstdende oversigt viser, hvorledes malingen af gjendomsportefeljen pavirkes, nar afkastsatserne andres i
henholdsvis op- og nedadgdende retning set i forhold til den anvendte afkastsats pa 6,67%:

Ve di af g endoms- Regnskabsmaessig Regulering
Afkast portefalje vae di far skat
7,50% 8.290.722 9.299.170 (1.008.448)
7,00% 8.870.315 9.299.170 (428.855)
6,67% 9.299.170 9.299.170 0
6,50% 9.539.077 9.299.170 239.907
6,00% 10.319.298 9.299.170 1.020.128

Forfald inden Forfald inden Forfald efter ~ Restgadd efter

12 maneder 12 maneder 12 maneder 5ar
2014 2015 2015 2015
kr. kr. kr. kr.
4. Langfristede gadds-
forpligtelser
Gadd til rea kreditinstitutter 60.679 61.242 7.057.759 6.737.817

60.679 61.242 7.057.759 6.737.817
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Noter

5. Eventualfor pligtelser

Sambeskatning

Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med TOGT ApS som administrationsselskab og hater fra og
med regnskabsaret 2013 ubegramset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede
sel skabsskat.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter m.v. vil kunne medfgre, at sel skabets hadtelse udger et andet
bel gb.

6. Pantsaetninger og sikker hedsstillelser
Til sikkerhed for gadd til realkreditinstitutter, 7.119 t.kr., er der givet pant i investeringsegendomme, hvis regn-

skabsmaessige vaardi pr. 31. december 2015 udgar 9.299 t.kr.

Selskabet har deponeret gjerpantebreve pai alt 2.300 t.kr. til sikkerhed for bankgadd, hvis regnskabsmeessige
vagdi pr. 31. december 2015 udger O t.kr. Ejerpantebrevene giver pant i ovenstdende investeringsejendomme.



