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Humlebo Holding A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséaret 1. januar
- 31. december 2017 for Humlebo Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar -

31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

n smussen ess Vennerstram Rasmussen

Odense, den 21. marts 2018
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Humlebo Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Humlebo Holding A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Humlebo Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgorelse, noter og 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 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er gzeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet®. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.
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Humlebo Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hpj grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der ud-
feres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaelden-
de i Danmark, altid vil afdaskke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

e |dentificerer 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 fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

o 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.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegn-
ing gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
straekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at selskabet ikke lzengere kan fortszette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder

noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Humlebo Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige 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 kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

1 tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opndet ved revisionen eller pa anden méade synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold
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 fundet vae-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 21. marts 2018

Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab
-nr. 352576 91
(TP

Thomas Clausen ristoffer Pedersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne33711 MNE-nr. mne36180
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Humlebo Holding A/S

Selskabsoplysninger

Selskabet Humlebo Holding A/S
Klokkestabervej 18
5230 Odense M

CVR-nr.: 14 24 69 91
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2017
Hjemsted: Odense

Bestyrelse Carsten Rasmussen, formand
Vagn Rasmussen
Jess Vennerstrom Rasmussen

Direktion Claus QDrtoft Rasmussen

Revision Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab
Hjallesevej 126
5230 Odense M
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Humlebo Holding A/S

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er formueadministration.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pa kr. 15.745.811, og selskabets balance pr.
31. december 2017 udviser en egenkapital pa kr. 99.697.172.

Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Resultatopgoerelse 1. januar - 31. december

Bruttotab

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfart resultat

Baker Tilly

Humlebo Holding A/S

Note 2017 2016
kr. t.kr.
-335.116 -231
16.031.306 32.432
390.256 856
2 2.649.803 1.753
3 -3.109.079 -2.139
15.627.170 32.671
4 118.641 65
15.745.811 32.736
14.759.481 21.798
986.330 10.938
15.745.811 32.736
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Balance 31. december

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Tilgodehavender

Veerdipapirer

Vardipapirer

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Baker Tilly

Humlebo Holding A/S

Note 2017 2016

kr. t.kr.
5 121.337.020 92.396
6 1.362.085 1.243
122.699.105 93.639
122.699.105 93.639
164.098.932 82.692
1.635.464 0
79.197 18.146
257.190 2.205
166.070.783 103.043
0 50
0 50
255.919 152
166.326.702 103.245
289.025.807 196.884
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Balance 31. december

Humlebo Holding A/S

Note 2017 2016
kr. t.kr.

Passiver

Virksomhedskapital 500.000 500
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 36.557.770 21.798
Overfort resultat 62.639.402 61.653
Egenkapital 99.697.172 83.951
Geeld til tilknyttede virksomheder 183.412.841 6.637
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 5.875.794 0
Selskabsskat 0 2.080
Anden gald 40.000 104.216
Kortfristede geeldsforpligtelser 189.328.635 112,933
Geldsforpligtelser i alt 189.328.635 112.933
Passiver i alt 289.025.807 196.884
Eventualposter m.v. 7

Pantsastninger og sikkerhedsstillelser 8
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar

Arets resultat

Egenkapital 31. december

Baker Tilly

Virksomheds-

Reserve for net-

toopskrivning

Humlebo Holding A/S

efter den indre Overfort
kapital veerdis metode resultat | alt
kr. kr. kr. kr.
500.000 21.798.289 61.653.072 83.951.361
0 14.759.481 986.330 15.745.811
500.000 36.557.770 62.639.402 99.697.172
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Noter til arsrapporten

1 Personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere

2 Finansielle indteegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Renteindtaegter fra associerede virksomheder

3 Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

4 Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Regulering af skat vedrarende tidligere ar

Baker Tilly

Humlebo Holding A/S

2017 2016

kr. t.kr.
0 0
2.516.067 1.721
133.736 32
2.649.803 1.753
2.892.507 127
216.572 2.012
3.109.079 2.139
-99.190 -125
-19.451 60
-118.641 -65

1



Noter til arsrapporten

5

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar
Koncerntilskud

Tilgang i &rets leb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar

Arets afgang

Arets resultat

Udbytte modtaget

Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over
tilgodehavender

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Baker Tilly

Humlebo Holding A/S

2017 2016
kr. t.kr.

72.717.214 67.895
13.059.121 0
50.000 13.947
0 -9.125
85.826.335 72.717
19.679.379 -11.141
0 -1.632
16.331.306 32.715
-500.000 0
0 -363
35.510.685 19.679
121.337.020 92.396
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Humlebo Holding A/S

Noter til arsrapporten

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:

Arets
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital resultat
Humlebo Finans A/S Odense 100% 32.499.759 3.915.898
Ejendomsselskabet Frederiksgade 40. Odense ApS  Odense 100% 7.595.229 396.551
Svanen Kerteminde ApS Odense 100% 42.455.954 15.384.977
DCS Anlzeg ApS Odense 100% 117.387  -721.325
Humlebo Korsgr A/S Odense 100% 17.547.241 -2.815.218
Humlebo Gruppen A/S Odense 100% 611.110 3.889
Haslev Sgbakke ApS Odense 100% 3.263.620 -643.929
Eventyrlgkken ApS Odense 100% 2.510.882 9.061
Abrinken ApS Odense 100% 36.898  -10.971
Bispevej Byg ApS Odense 100% 13.197.608 129.580
Klokkestabervej 18 Odense ApS Odense 100% 1.419.469 750.930
Humlebo Cortex Park 19 ApS Odense 100% 18.858 -31.142
Humlebo Cortex Park 21 ApS Odense 100% 18.845 -31.155
Humlebo @sterlunden ApS Odense 100% 44.160 -5.840
2017 2016
kr. t.kr.

6 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 315.000 315
Kostpris 31. december 315.000 315
Veerdireguleringer 1. januar 927.323 56
Arets resultat 390.256 856
Udbytte modtaget -500.000 0
Kapitalandele med negativ indre veerdi nedskrevet over
tilgodehavender 229.506 16
Vaerdireguleringer 31. december 1.047.085 928
Regnskabsmezessig veerdi 31. december 1.362.085 1.243
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Humlebo Holding A/S

Noter til arsrapporten

Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:

Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital ~ Arets resultat
Bellinge Byg og Bo ApS Odense 50% -399.504 -164.565
Dansk Skraldesug ApS Odense 20% 1.362.085 554.821

7 Eventualposter m.v.

Virksomheden indgar i sambeskatning med de danske tilknyttede virksomheder. Selskaberne haefter
ubegraenset og solidarisk for danske selskabsskatter samt kildeskatter pa udbytte, renter og royalties
inden for sambeskatningskredsen.

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for alt mellemvaerende mellem pengeinstitut og tilknyttede
virksomheder.
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Humlebo Holding A/S

Noter til arsrapporten

8 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for mellemvaerende med pengeinstitut, er der afgivet pant i falgende:
- nom. 80.000 anparter i Svanen Kerteminde ApS,

- nom. 125.000 anparter i Bispevej Byg ApS,

- nom. 50.000 anparter i Humlebo Cortex Park 18 ApS,

- nom. 50.000 anparter i Humlebo Cortex Park 21 ApS,

- nom. 50.000 anparter i Humlebo Dsterlunden ApS.

Den samlede regnskabsmaessige veerdi af anparterne udger pr. 31/12 2017 t.kr. 13.279.

Selskabet har pr. 31/12 2017 afgivet stotteerklzering overfor falgende tilknyttede og associerede
virksomheder:;

- Bellinge Byg og Bo ApS, ejerandel 50%,

- DCS Anizeg ApS, ejerandel 100%,

- Humlebo Cortex Park 19 ApS, ejerandel 100%,

- Humlebo Cortex Park 21 ApS, ejerandel 100%

- Humlebo @sterlunden ApS, ejerandel 100%.

De afgivne stetteerkleeringer er ulimiterede og geeldende for regnskabsaret 2018.

Baker Tilly



Humlebo Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Humlebo Holding A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.
Selskabet har i henhold til &rsregnskabslovens §110, stk. 1 undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtzegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregulering-
er af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méales til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tillzeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belab.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er
oplyst.

Bruttotab er et sammendrag af nettoomsaetning med fradrag af andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.
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Humlebo Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger samt tilleeg og godtgorelse
under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder
med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud til nedsesttelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes indre veerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af ureali-
serede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller nega-
tiv goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre
veerdi males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tiigo-
dehavendet er uerholdeligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belab under hensatte
forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaes-
sige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendel-
sen af arsrapporten for Humlebo Holding A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Baker Tilly 17



Humlebo Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indika-
tion pa, at et tilgodehavende eller en portefalje af tiigodehavender er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en
objektiv indikation pé, at et individuelt tiigodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa individu-
elt niveau.

Selskabsskat 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 aconto-
skatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemasssigt underskud, méales
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. | de tilfaeide, hvor opgerelse af
skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser tit amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sé forskellen mellem provenu-
et og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandarer, tilknyttede virksomheder samt anden gaeld,
méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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