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L edelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2014 - 31.12.2014 for Staberiet
Odense ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2014 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2014 -

31.12.2014.

L edelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Odense, den 29.05.2015

Direktion

Henry Larsen René Sggaard Larsen Palle Bo Petersen
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Til kapitalgjernei Stgberiet Odense ApS
Pategning pa ar sregnskabet
Vi har revideret &rsregnskabet for Staberiet Odense ApS for regnskabsaret 01.01.2014 - 31.12.2014, der omfatter anvendt

regnskabspraksis, resultatopgarel se, balance, egenkapitalopgarelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabs-
loven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for ngdvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser ller 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 planlasgger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om ars-
regnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhaanger 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 ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten
af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledel sens regnskabsmasssige skan er rimelige samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt 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.

31.12.2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2014 - 31.12.2014 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesber etningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
lagg til den udferte revision af &rsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnska
bet.

Odense, den 29.05.2015
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Fl. Heden Knudsen Heino Tholsgaard
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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L edel sesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet er opfarelse og salg af 53 Igjligheder pa Rugardsvej og @rstedsgade i Odense.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat pd 952 t.kr. anses for tilfredsstillende. Arets resultat er positivt pavirket af en forbedret bruttofor-
tjeneste, samt positiv dagsveadiregulering af finansielle forpligtelser i forhold til sidste &r. Egenkapitalen ud-
ger 137 t.kr. pr. 31. december 2014.

Der er i ar 2014 ikke solgt lgjligheder. De resterende 40 |gjligheder er siden 2008 udlgjet. Det er ledelsens vur-
dering, at man ogsa fremadrettet kan opretholde en rentabel drift ved udlgining af disse l€jligheder.

Selskabets ledelse forventer et positivt resultat for 2015. Herudover forventes ale Igjligheder fortsat at vaae
fuldt udiget i 2015.

Vaadien af investeringsgendomme er optaget med samme vaadi som sidste &, da det vurderes, at vaadien
ikke er andret i forhold til sidste ar. Dette medfarer, at 6 endommene er malt ud fra et afkastkrav pa 4,38%
mod 4,43% sidste &. Andringer i afkastkrav har vaesentlig indvirkning pa vaardiansadtelsen af investerings-
gendommene. Til illustration af falsomheden af afkastkrav kan fglgende tabel opstilles, idet det samtidig be-
maakes, at vaardiansadtel sen ud fra en afkastbaseret beregning ikke star alene, men hvor ejendommen vurderes
i forhold til markedet.

Ejendoms-  Egen-
vaa di kapital

Afkast t.kr. t.kr.*

4,00% 64.514 4.461
4,25% 60.763 1.536
4,38% (indregnet vaardi i arsrapporten) 58.970 137
4,50% 57.430 (1.064)
4,75% 54.447 (3.391)

* ved en skatteprocent pa 22%.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag solgt 2 Igjligheder med en salgspris, der understetter den bogfarte
vaadi.
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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 selskabet, og aktivets vaardi kan males pdideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel skabet, og forpligtel sens veadi
kan males 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.

| resultatopgarel sen indregnes indtaagter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb,
der vedrarer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gaddsforpligtelser og andre monetaare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster. Materi-
elle og immaterielle anlagysaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetazre aktiver, der er kabt i fremmed
valuta, omregnestil historiske kurser.

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

Dagsvax diregulering af investeringsg endomme og der med forbundne finansielle for pligtel ser
Dagsveadiregulering af investeringsgiendomme og dermed forbundne finansielle forpligtelser omfatter regn-
skabsarets reguleringer af virksomhedens investeringsejendomme og dermed forbundne finansielle forpligtel -
ser sasom gadd til realkreditinstitutter og bankgadd til dagsveadi.
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Anvendt regnskabspraksis

Andredriftsindtaegter
Andre driftsindtesgter omfatter indtaegter af sekundaa karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Andre ekster ne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primaare 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 gjendomsportefejei
regnskabsdret, herunder reparations- og vedligehol del sesomkostninger, jendomsskatter og el, vand og varme.

Andrefinansielle indtaegter

Andre finansielle indtasgter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtasgter fra tilgodehavender hos associe-
rede virksomheder, nettokursgevinster vedrarende vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle indtaggter samt godtgarel ser under acontoskatteordningen mv.

Andrefinansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gadd til associe-
rede virksomheder, nettokurstab vedrerende vaadipapirer, gedd og transaktioner i fremmed valuta, amortise-
ring af finansielle forpligtel ser samt tillaay under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aandring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerel sen med den
del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Balancen

I nvesteringsegl endomme

Investeringsejendomme mdles ved ferste indregning til kostpris, der bestér af ejendommens kebspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffel sesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaadi, der reprassenterer det belagb, som den enkelte gen-
dom vurderes at ville kunne sadges for pa balancedagen til en uafhaangig keber. Dagsvaardien opgeres ved
anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaardi af de forventede pengestramme fra
de enkelte g endomme.
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Anvendt regnskabspraksis

De forventede pengestramme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det kommende ar, der
tilpasses til en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for forhold, som ikke afspejlesi normal-
indtjeningen, eksempelvis starre renoveringsarbej der, forventet tomgang etc.

Ved beregningen af kapitalvaardien anvendes et afkastkrav, som fastsadtes for de enkelte endomme pa grund-
lag af gad dende markedsforhold pa balancedagen for den pagad dende ejendomstype, ejendommens beliggen-
hed, lgjernes bonitet etc., siledes afkastkravet vurderes at af spejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende
g endomme.

Regnskabsarets regulering af gjendommenes dagsvaardi indregnesi resultatopgarel sen.

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 veardi 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 vaadi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Gadd til realkreditinstitutter

Gadd til realkreditingtitutter i form af prioritetsgadd males pa tidspunktet for 1&noptagel se til kostpris, der sva-
rer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterf@lgende males priori-
tetsgadd til dagsveadi.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaadi.
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Resultatopger else for 2014

Bruttofortjeneste

Dagsvaadiregulering af finansielle forpligtel ser
Driftsresultat

Andre finansielle indtasgter
Andre finansielle omkostninger
Resultat af ordinaer e aktiviteter far skat

Skat af ordinaat resultat
Aretsresultat

Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat

2014 2013
Note kr. t.kr.
2.233.868 2.090

112.332 (90)
2.346.200 2.000
79.823 53

(1.207.934) (960)
1.218.089 1.093

1 (266.589) (313)
951.500 780
951.500 780
951.500 780
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Balancepr. 31.12.2014

Investeringsejendomme
M aterielle anlaegsaktiver

Anlaggsaktiver

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Udskudt skat

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledel se
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaningsaktiver

Aktiver

2014 2013

Note kr. t.kr.
58.970.000 58.970

2 58.970.000 58.970
58.970.000 58.970
2.911.937 1.304

3 27.365 294
173.362 129

4 0 50
3.112.664 1.777

121.945 52

3.234.609 1.829
62.204.609 60.799
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Balancepr. 31.12.2014
2014 2013

Note Kr. t.kr.
Virksomhedskapital 126.000 126
Overfart overskud eller underskud 11.146 (940)
Egenkapital 137.146 (814)
Gedd til realkreditinstitutter 43.329.027 43.441
Langfristede gaddsfor pligtelser 5 43.329.027 43.441
Bankgadd 0 13.000
Anden gadd 18.738.436 5.172
Kortfristede gaddsforpligtelser 18.738.436 18.172
Gaddsforpligtelser 62.067.463 61.613
Passiver 62.204.609 60.799
Pantsagtninger og sikkerhedsstillel ser 6
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Egenkapitalopgerelse for 2014

Overfart
Virksomheds- overskud €ller
kapital under skud | alt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 126.000 (940.354) (814.354)
Aretsresultat 0 951.500 951.500

Egenkapital ultimo 126.000 11.146 137.146
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Noter

2014 2013
kr. t.kr.

1. Skat af ordineert resultat
AEndring af udskudt skat 266.589 273
Effekt af aandrede skattesatser 0 40
266.589 313
Investerings-
g endomme
kr.

2. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 57.235.000
Kostprisultimo 57.235.000
Opskrivninger primo 1.735.000
Opskrivninger ultimo 1.735.000
Regnskabsmaessig veer di ultimo 58.970.000

Investeringsejendomme anvendt til boligudlgining er mal til dagsvaardi ved anvendelse af den afkastbaserede
model. Det gennemsnitlige afkastkrav for selskabets investeringsejendomme udger 4,38% pr. 31. december
2014, og der er i beregningen indlagt en husgestigning pa 3%. En aandring af afkastkravet med 0,12%-point i
gennemsnit, vil aandre den samlede dagsvaardi med ca. 1.540 t.kr. Der henvises til fglsomhedsanalysen i ledel-
sesberetningen.

2014 2013
kr. t.kr.
3. Udskudt skat

Materielle anlaaysaktiver (298.935) (319)

Finansielle anlagysaktiver 7.755 0

Gaddsforpligtel ser 5.642 39

Fremf agrbare skattemaessige underskud 312.903 574

27.365 294

4. Tilgodehavender hos virksomhedsdeltager e og ledelse
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledel se bestar af mellemregning med René Larsen Holding ApS

og Henry Larsen Holding ApS. Tilgodehavenderne er indfriet 1. januar 2014.
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Noter

Restgedd
efter 5ar
2014
kr.

5. Langfristede gaddsfor pligtelser
Gadd til realkreditinstitutter 40.386.696
40.386.696

6. Pantsaetninger og sikker hedsstillelser
Til sikkerhed for enhver forpligtigelse overfor ejerforeningen Rugardsvej er tinglyst pantebrev pa 43.000 kr.
med 1. prioritets pant i de opferte g endomme pa Rugardsvej og @rstedsgade.

Til sikkerhed for prioritetsgadd er tinglyst pantebrev pa 43.306 t.kr. med 2. prioritets pant i de opferte gen-
domme pa Rugérdsvej og @rstedsgade.

Til sikkerhed for selskabets og Steberiet Korshavn ApS mellemvaaender med Danske Bank A/S er deponeret
g erpantebrev pa 8.000.000 kr. med 3. prioritets pant i de opferte ejendomme pa Rugardsvej og @rstedsgade.



