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SVANEN Gruppen A/S

Selskabsoplysninger m.v.

Selskabet

SVANEN Gruppen A/S
Rådhustorvet 1
8700 Horsens
Hjemsted: Horsens
CVR-nr.: 25 36 06 05
Regnskabsår: 01.01 - 31.12

Direktion

Ingemann Brixhuus

Bestyrelse

Morten Sahner Brixhuus
Ingemann Brixhuus
Michael Mølgaard Brixhuus

Revision

Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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SVANEN Gruppen A/S

Ledelsespåtegning

Vi har dags dato aflagt årsrapporten for regnskabsåret 01.01.17 - 31.12.17 for SVANEN

Gruppen A/S.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,

passiver og finansielle stilling pr. 31.12.17 og resultatet af selskabets aktiviteter for regn-

skabsåret 01.01.17 - 31.12.17.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de

forhold, beretningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Horsens, den 5. marts 2018

Direktionen

Ingemann Brixhuus

Bestyrelsen

Morten Sahner Brixhuus
Formand

Ingemann Brixhuus Michael Mølgaard Brixhuus
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SVANEN Gruppen A/S

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejeren i SVANEN Gruppen A/S

Konklusion

Vi har revideret årsregnskabet for SVANEN Gruppen A/S for regnskabsåret  01.01.17 -

31.12.17, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter, herunder an-

vendt regnskabspraksis. Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,

passiver og finansielle stilling pr. 31.12.17 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-

skabsåret 01.01.17 - 31.12.17 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision

og de yderligere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og

krav er nærmere beskrevet i revisionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af

årsregnskabet”. Vi er uafhængige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske

regler for revisorer (IESBA’s etiske regler) og de yderligere krav, der er gældende i Danmark,

ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er

vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for

vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i

overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne

kontrol, som ledelsen anser for nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig

fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at

fortsætte driften, at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at

udarbejde årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre

ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-

listisk alternativ end at gøre dette.
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SVANEN Gruppen A/S

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden

væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-

sionspåtegning med en konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men

er ikke en garanti for, at en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale

standarder om revision og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, altid vil afdække

væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan opstå som følge af

besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan forven-

tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om

revision og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og

opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover: 

 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset

om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reak-

tion på disse risici samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne

grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forår-

saget af besvigelser er højere end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet

besvigelser kan omfatte sammensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,

vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne ud-

forme revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at

kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

 Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende,

samt om de regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udar-

bejdet, er rimelige.

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprin-

cippet om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisions-

bevis er væsentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe

betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en

væsentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger

herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere

vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisionsbevis, der er opnået frem

til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog

medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.
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SVANEN Gruppen A/S

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, her-

under noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-

ner og begivenheder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den

tidsmæssige placering af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, her-

under eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen

form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetnin-

gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med års-

regnskabet eller vores viden opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde

væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplys-

ninger i henhold til årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-

stemmelse med årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabs-

lovens krav. Vi har ikke fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 5. marts 2018

Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 32 89 54 68

Martin Rasmussen

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne32849
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SVANEN Gruppen A/S

Ledelsesberetning

HOVED- OG NØGLETAL

Hovedtal

Beløb i t.DKK 2017 2016 2015 2014 2013

Resultat

Resultat af primær drift -362 -72 16 -499 -865

Resultat før skat 19.497 7.184 1.423 7.808 64.144

Årets resultat 19.654 6.901 1.282 7.766 61.443

Balance

Anlægsaktiver 44.214 21.522 12.935 18.161 16.483

Samlede aktiver 68.352 26.299 22.933 28.794 29.349

Egenkapital 34.585 14.931 17.630 16.348 8.582

Langfristede gældsforpligtelser 0 0 0 0 4.800

Kortfristede gældsforpligtelser 33.767 11.018 5.303 12.446 15.099

Nøgletal

2017 2016 2015 2014 2013

Rentabilitet

Egenkapitalens forrentning %79 %42 %8 %62 %265

Soliditet

Egenkapitalandel %51 %57 %77 %57 %29
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SVANEN Gruppen A/S

Ledelsesberetning

Definitioner af nøgletal

Egenkapitalens forrentning:
Årets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalandel:
Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver
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SVANEN Gruppen A/S

Ledelsesberetning

Væsentligste aktiviteter

Selskabet er moderselskab for selskaber indenfor administration, finansiering, udvikling og

investering i fast ejendom. Gruppens selskaber opfører, renoverer og formidler ejendomme,

samt tilbyder passivpleje og investering i fast ejendom.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Resultatopgørelsen for tiden 01.01.17 - 31.12.17 udviser et resultat på DKK 19.653.744 mod

DKK 6.901.427 for tiden 01.01.16 - 31.12.16. Balancen viser en egenkapital på DKK

34.584.922.

Resultaterne i 2017 er som helhed i overensstemmelse med ledelsens forventning, og dermed

i overensstemmelse med Gruppens strategi.

Resultatet af den primære drift i datterselskaberne er således i overensstemmelse med

forventningerne. Der er fortsat høj aktivitet i Gruppens udviklingsaktiviteter, hvor der også i

2017 har været en målrettet indsats mod det institutionelle marked, hvor målet er, at agere

som hybrid mellem en traditionel totalentreprenør og en traditionel ejendomsudvikler.

Kunden sikres således en aftalt slutpris på ejendomsprojektet, fra det tidspunkt kontrakt

indgås, således kunden ikke påtager sig traditionel bygherre og entreprenør risiko, men er

sikret en aftalt kvadratmeterpris.

Der er samtidig opbygget en solid platform med en fremadpegende forretningsplan på alle

hovedaktivitetsområder. I kraft heraf, er der i årets løb investeret betydelige ressourcer i

yderligere opbygning, af en portefølje af projekter, der vil udløse en fortsat stigende

indtjening i de kommende år.

Forventet udvikling

Ledelsen forventer et positivt resultat for 2018.

Efterfølgende begivenheder

Efter regnskabsårets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde hændelser.
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SVANEN Gruppen A/S

Resultatopgørelse

2017 2016

Note DKK DKK

Bruttotab -361.715 -72.057

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 20.404.152 7.866.817
1 Andre finansielle indtægter 375.383 136.849
2 Andre finansielle omkostninger -920.539 -747.713

Resultat før skat 19.497.281 7.183.896

Skat af årets resultat 156.463 -282.469

Årets resultat 19.653.744 6.901.427

Forslag til resultatdisponering

Forslag til udbytte for regnskabsåret 14.000.000 0
Overført resultat 5.653.744 6.901.427

I alt 19.653.744 6.901.427
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SVANEN Gruppen A/S

Balance

AKTIVER

31.12.17 31.12.16

Note DKK DKK

3 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 44.213.625 21.522.081

Finansielle anlægsaktiver i alt 44.213.625 21.522.081

Anlægsaktiver i alt 44.213.625 21.522.081

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 23.935.628 4.570.389
Udskudt skatteaktiv 16.885 16.885
Tilgodehavende selskabsskat 156.463 189.283

Tilgodehavender i alt 24.108.976 4.776.557

Likvide beholdninger 29.095 0

Omsætningsaktiver i alt 24.138.071 4.776.557

Aktiver i alt 68.351.696 26.298.638
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SVANEN Gruppen A/S

Balance

PASSIVER

31.12.17 31.12.16

Note DKK DKK

Selskabskapital 500.000 500.000
Overført resultat 20.084.922 14.431.178
Forslag til udbytte for regnskabsåret 14.000.000 0

Egenkapital i alt 34.584.922 14.931.178

4 Andre hensatte forpligtelser 0 349.013

Hensatte forpligtelser i alt 0 349.013

Gæld til øvrige kreditinstitutter 0 6.540.130
Leverandører af varer og tjenesteydelser 70.496 167.278
Gæld til tilknyttede virksomheder 30.351.927 4.225.394
Anden gæld 3.344.351 85.645

Kortfristede gældsforpligtelser i alt 33.766.774 11.018.447

Gældsforpligtelser i alt 33.766.774 11.018.447

Passiver i alt 68.351.696 26.298.638

5 Eventualforpligtelser
6 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser
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SVANEN Gruppen A/S

Egenkapitalopgørelse

Beløb i DKK Selskabskapital
Overført
resultat

Forslag til
udbytte for

regnskabsåret

Egenkapitalopgørelse for 01.01.16 - 31.12.16

Saldo pr. 01.01.16 10.100.000 7.529.751 0
Kapitalnedsættelse -9.600.000 0 0
Forslag til resultatdisponering 0 6.901.427 0

Saldo pr. 31.12.16 500.000 14.431.178 0

Egenkapitalopgørelse for 01.01.17 - 31.12.17

Saldo pr. 01.01.17 500.000 14.431.178 0
Forslag til resultatdisponering 0 5.653.744 14.000.000

Saldo pr. 31.12.17 500.000 20.084.922 14.000.000
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SVANEN Gruppen A/S

Noter

2017 2016
DKK DKK

1. Finansielle indtægter

Renter, tilknyttede virksomheder 375.383 136.849

I alt 375.383 136.849

2. Finansielle omkostninger

Renter, tilknyttede virksomheder 386.363 134.145
Øvrige finansielle omkostninger i alt 534.176 613.568

I alt 920.539 747.713

3. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Beløb i DKK

Kapitalandele i
tilknyttede virk-

somheder

Kostpris pr. 01.01.17 60.401.955

Kostpris pr. 31.12.17 60.401.955

Opskrivninger pr. 01.01.17 -40.460.238
Årets resultat fra kapitalandele 20.404.152
Øvrige egenkapitalreguleringer fra kapitalandele 3.867.756

Opskrivninger pr. 31.12.17 -16.188.330

Regnskabsmæssig værdi pr. 31.12.17 44.213.625

15



 

 

 

SVANEN Gruppen A/S

Noter

3. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder  -  fortsat  -

Navn og hjemsted: Ejerandel

Dattervirksomheder:

SVANEN Management ApS, Horsens %100

SVANEN Development A/S, Horsens %100

SVANEN Finans A/S, Horsens %100

SVANEN International A/S, Horsens %100

31.12.17 31.12.16
DKK DKK

4. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser forventes at fordele sig således:

Kortfristede forpligtelser 0 349.013

I alt 0 349.013
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SVANEN Gruppen A/S

Noter

5. Eventualforpligtelser

Kautionsforpligtelser

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for tilknyttede virksomheders gæld til

kreditinstitutter. Kautionen er ulimiteret.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med øvrige selskaber i koncernen og hæfter solidarisk og

ubegrænset for selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat på renter,

royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Den samlede skatteforpligtelse for de

sambeskattede selskaber på balancedagen er endnu ikke opgjort. Der henvises til

administrationsselskabet Brixhuus A/S' årsregnskab for yderligere oplysninger.

Selskabet har fælles momsregistrering med tilknyttede virksomheder og hæfter herved for

fælles momstilsvar.

6. Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for nogle af selskabets gældsforpligtelser har selskabet stillet sikkerhed i

kapitalandele i tilknyttede virksomheder.
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SVANEN Gruppen A/S

Noter

7. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven for virksomheder i regn-

skabsklasse B med tilvalg af bestemmelser fra en højere regnskabsklasse.

Den anvendte regnskabspraksis er uændret i forhold til foregående år.

Selskabet har i overensstemmelse med årsregnskabslovens § 110 undladt at udarbejde kon-

cernregnskab.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes

værdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligele-

des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil til-

flyde selskabet, og aktivets værdi kan måles pålideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,

når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå selskabet, og forpligtelsens

værdi kan måles pålideligt. Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris.

Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-

skabspost.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden

årsrapporten aflægges, og som be- eller afkræfter forhold, der eksisterede på balancedagen.

RESULTATOPGØRELSE

Bruttotab

Bruttotab indeholder andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, admi-

nistration, lokaler og tab på debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivnin-

ger.
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SVANEN Gruppen A/S

Noter

7. Anvendt regnskabspraksis  -  fortsat  -

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

For kapitalandele i  dattervirksomheder, der måles efter indre værdis metode, indregnes an-

delen af virksomhedernes resultat i resultatopgørelsen efter eliminering af urealiserede inter-

ne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og nedskrivning af goodwill. 

Indtægter af kapitalandele i dattervirksomheder omfatter ligeledes gevinster og tab ved salg

af kapitalandele.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtægter og renteomkostninger m.v.

Skat af årets resultat

Årets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgørelsen som skat af årets resultat

med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der

kan henføres til poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder. 

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de

sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil

modtager virksomheder med skattemæssigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-

heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsættelse af eget skattemæssigt over-

skud. 

BALANCE

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og måles efter indre værdis metode, hvilket

indebærer, at kapitalandelene måles til den forholdsmæssige andel af virksomhedernes

regnskabsmæssige indre værdi, opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis,

reguleret for resterende værdi af positiv eller negativ goodwill samt gevinster og tab ved

transaktioner med de pågældende virksomheder.

Gevinster eller tab ved afhændelse af dattervirksomheder opgøres som forskellen mellem

afhændelsessummen og den regnskabsmæssige værdi af nettoaktiver på salgstidspunktet

inkl. ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Gevinster

og tab indregnes i resultatopgørelsen under indtægter af kapitalandele.
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SVANEN Gruppen A/S

Noter

7. Anvendt regnskabspraksis  -  fortsat  -

Den forholdsmæssige andel af dattervirksomheder regnskabsmæssige indre værdi, er opgjort

efter virksomhedens egen regnskabspraksis, der fremgår af de øvrige afsnit, og omfatter

endvidere følgende:

Igangværende arbejder

Igangværende arbejder for fremmed regning måles til salgsværdien af det udførte arbejde

med fradrag af foretagne acontofaktureringer på det enkelte igangværende arbejde. 

Salgsværdien måles på baggrund af færdiggørelsesgraden på balancedagen og de samlede

forventede indtægter på de enkelte igangværende arbejder. Færdiggørelsesgraden for det

enkelte igangværende arbejde beregnes normalt som forholdet mellem det anvendte

ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til pålydende

værdi med fradrag af nedskrivninger til imødegåelse af tab.

Nedskrivninger til imødegåelse af tab opgøres på grundlag af en individuel vurdering af de

enkelte tilgodehavender, når der på individuelt niveau foreligger en objektiv indikation på, at

et tilgodehavende er værdiforringet.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestående på bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Forslag til udbytte for regnskabsåret indregnes som særlig post under egenkapitalen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder indregnes under egenkapitalen i

reserve for nettoopskrivning efter indre værdis metode i det omfang, den regnskabsmæssige

værdi overstiger kostprisen.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af årets skat-

tepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.
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Noter

7. Anvendt regnskabspraksis  -  fortsat  -

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat

under tilgodehavender eller gældsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle

mellem regnskabsmæssige og skattemæssige værdier af aktiver og forpligtelser. Der indreg-

nes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrørende skattemæssigt ikke afskriv-

ningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksom-

hedsovertagelser, er opstået på anskaffelsestidspunktet uden at have effekt på resultat eller

skattepligtig indkomst.  I de tilfælde, hvor opgørelse af skatteværdien kan foretages efter for-

skellige beskatningsregler, måles udskudt skat på grundlag af den af ledelsen planlagte an-

vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den værdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-

liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af frem-

tidig indtjening.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens

lovgivning vil være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat.

Gældsforpligtelser

Kortfristede gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gæl-

dens pålydende værdi.
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