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Steen O. Madsen Holding ApS

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017 for Steen O. Madsen Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.

december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 27. februar 2018

Direktio

Steen/(ﬁﬁ? résen
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Steen 0. Madsen Holding ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Steen O. Madsen Holding ApS
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Steen O. Madsen Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgarelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis. 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nzermere 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 geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konkiusion.

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 vedrgrende 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal 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. Haj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der ud-
fores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaelden-
de i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p4 de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Steen O. Madsen Holding ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udferes 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:

* ldentificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatie sammensvzergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omsteendighederne, 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
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa 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 tvivi om selskabets evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategn-
ing gere opmaerksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at selskabet ikke leengere kan fortsastte driften.

¢ Tager vi stiling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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.
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Steen O. Madsen Holding ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vae-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 27. februar 2018

Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab

@QZZS_ZBLH

Thomas Clausen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne33711
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Steen O. Madsen Holding ApS

Selskabsoplysninger
Selskabet Steen O. Madsen Holding ApS
Killerupgade 15
5220 Odense SO
CVR-nr.: 271308 01
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2017
Stiftet: 3. april 2003
Hjemsted: Odense
Direktion Steen Oluf Madsen
Revision Baker Tilly Denmark

Godkendt Revisionspartnerselskab
Hjallesevej 126
5230 Odense M
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Steen 0. Madsen Holding ApS

Ledelsesberetning

Selskabets veesentligste aktiviteter

Selskabets formal er fortrinsvis at besidde kapital i andre selskaber - at drive virksomhed indenfor handel,
kapitalanbringelse og anden dermed beslzegtet virksomhed

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pa kr. 1.952.150, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en egenkapital pa kr. 28.785.854.

Selskabet har i arets lgb tilbageksbt 50% af aktierne i PAM A/S.

Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Selskabet har pr. 1. februar 2018 solgt 60% af aktierne i PAM A/S. Ejerandelen udger herefter 40%.

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

Bruttofortjeneste

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte
Overfort resultat

Baker Tilly

Steen 0. Madsen Holding ApS

Note 2017 2016
kr. t.kr.
321.323 334
-68.194 -63
253.129 271
642.496 1.014
1 1.620.568 1.217
-190.984 -494
2.325.209 2.008
2 -373.059 -218
1.952.150 1.790
750.000 700
1.202.150 1.090
1.952.150 1.790
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Balance 31. december

Aktiver

Grunde og bygninger

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anleegsaktiver

Anlagsaktiver i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Tilgodehavender

Veerdipapirer

Veerdipapirer

Likvide beholdninger

Omseaetningsaktiver i alt

Aktiveri alt

Baker Tilly

Steen O. Madsen Holding ApS

Note 2017 2016
kr. t.kr.
9.223.109 6.774
3 9.223.109 6.774
4 6.787.619 381
5 0 2.043
6.787.619 2.424
16.010.728 9.198
3.687.408 2.752
0 123
8.352 2.104
63.000 48
414.524 0
4.173.284 5.027
138.131.760 14.332
13.131.760 14.332
3.154 766
17.308.198 20.125
33.318.926 29.323
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Balance 31. december

Passiver

Virksomhedskapital
Overfort resultat
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Geeld til realkreditinstitutter

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gzeldsforpligtelser
Pengeinstitutter

Selskabsskat

Skyldigt sambeskatningsbidrag

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Eventualposter m.v.
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Baker Tilly

Steen O. Madsen Holding ApS

Note 2017 2016
kr. t.kr.

500.000 500

27.535.854 26.334

750.000 700

28.785.854 27.534

2.770.431 1.441

6 2.770.431 1.441

6 51.000 50

736.007 0

525.657 70

166.939 0

283.038 228

1.762.641 348

4.533.072 1.789

33.318.926 29.323
7
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Steen O. Madsen Holding ApS

Egenkapitalopgerelse
Foreslaet udbyt-
Virksomheds- Overfort te for regn-
kapital resultat skabsaret | alt
kr. kr. kr. kr.

Egenkapital 1. januar 500.000 26.333.704 700.000 27.533.704
Betalt ordinzert udbytte 0 0 -700.000 -700.000
Arets resultat 0 1.202.150 750.000 1.952.150
Egenkapital 31. december 500.000 27.535.854 750.000 28.785.854
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Steen O. Madsen Holding ApS

Noter til arsrapporten

2017 2016
kr. t.kr.

1 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 68.796 M
Andre finansielle indtaegter 1.551.772 1.146
1.620.568 1.217

2  Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 385.352 232
Arets udskudte skat -15.000 -14
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 2.707 0
373.059 218

3 Materielle anlaegsaktiver
Grunde og byg-

ninger
kr.
Kostpris 1. januar 6.963.770
Tilgang i arets lab 2.517.358
Kostpris 31. december 9.481.128
Af- og nedskrivninger 1. januar 189.825
Arets afskrivninger 68.194
Af- og nedskrivninger 31. december 258.019
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 9.223.109

Baker Tilly 11



Noter til arsrapporten

Steen O. Madsen Holding ApS

2017 2016
kr. t.kr.
4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 80.000 6.772
Overfarsler i arets lgb 3.345.837 0
Tilgang i arets lgb 3.721.000 0
Afgang i arets leb 0 -6.692
Kostpris 31. december 7.146.837 80
Veerdireguleringer 1. januar 300.483 -861
Avrets afgang 0 1.086
Arets resultat 1.332.880 -1
Udbytte modtaget 0 -1.000
Overfarsler i arets lgb -1.302.197 1.087
Afskrivning pa goodwill -690.384 0
Veerdireguleringer 31. december -359.218 301
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 6.787.619 381
Resterende positivt forskelsbeleb, der indgéar i ovenstaende
regnskabsmazessige veerdi, udger 31. december 2.071.152
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted ejerandel Egenkapital  Arets resultat
Ejendomsselskabet P.L.
Brandts Alle 6 ApS Odense 100% 365.704 -14.778
PAM A/S Odense 100% 4.350.761 1.347.658
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Steen O. Madsen Holding ApS

Noter til arsrapporten

2017 2016
kr. t.kr.
5 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 3.345.837 0
Overfarsler i &rets lgb -3.345.837 3.346
Kostpris 31. december 0 3.346
Veerdireguleringer 1. januar -1.302.197 0
Arets resultat 0 -35
Overfarsler i arets lgb 1.302.197 -1.087
Afskrivning pa goodwill 0 -181
Veerdireguleringer 31. december 0 -1.303
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 0 2.043
Resterende positivt forskelsbelgb, der indgar i ovenstaende
regnskabsmaessige veerdi, udger 31. december 0 542.088
6 Langfristede geeldsforpligtelser
Geeld Geeld Afdrag Restgeeld
1. januar 31. december nzeste ar efter 5 ar

kr. kr. kr. kr.
Geeld til realkreditinstitutter 1.491.801 2.821.431 51.000 2.571.000

1.491.801 2.821.431 51.000 2.571.000
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Steen O. Madsen Holding ApS

Noter til arsrapporten

7 Eventualposter m.v.

Kautions- og garantiforpligtelser

Modervirksomheden 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. Skyldige selskabsskatter og kildeskatter inden for
sambeskatningskredsen udger t.kr. 528 pr. 31. december 2017. Eventuelle senere korrektioner af
selskabsskatter og kildeskatter vil kunne medfere, at selskabernes haeftelse udger et starre belgb.
Koncernen som helhed hzefter ikke over for andre.

Selskabet har ydet selvskyldnerkaution overfor datterselskabet Ejendomsselskabet P.L.Brandts Allé 6
ApS for selskabets driftskredit, der pr. 31. december 2017 udger t.kr. 3.924.

8 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, 2.833.364 DKK, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige veerdi pr. 31/12 2017 udger 4.508.104 DKK.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser overfor tilknyttede selskaber

Selskabet har ydet ansvarligt lan pa t.kr. 1.000 til datterselskab. Lanet er konverteret til egenkapital i
forbindelse med tiiskud til datterselskabet i 2018.
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Steen O. Madsen Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Steen O. Madsen Holding ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hajere 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 indteegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregulering-
er af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen 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 méles palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males 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 tilleg/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
aflzegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgorelsen
Bruttofortjeneste

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

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsaetning, sendring i lagre af faerdigvarer og varer under

fremstilling samt andre driftsindteegter med fradrag af omkostninger til ravarer og hjaelpematerialer og an-
dre eksterne omkostninger.
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Steen O. Madsen Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Huslejeindteegter

Lejeindteegter indregnes i resultatopgarelsen, hvis risikoovergang har fundet sted, og hvis indtaegten kan
opgeres pélideligt og forventes modtaget.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Ejendomsomkostninger

Ejendommens driftsomkostninger omfatter direkte og indirekte ejendomsomkostninger til drift, vedligehold-
else, forsikring, forbrugsafgifter og skatter mv., der afholdes i forbindelse med den udlejning af ejendom-
me, som indgar i nettoomsaetningen.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, amortisering af realkreditlan samt tillaeg og godtgerelse under
acontoskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

| virksomhedens resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomhe-
ders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske datter-
virksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsolide-
ringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Virksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger
af selskabsskat med skattemyndighederne.
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Steen 0. Madsen Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanleeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méales
til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der afskrives
ikke pa grunde.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkost-
ninger til materialer, komponenter, underleverandarer og lon.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages linezere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restveerdier:

Brugstid
@vrige bygninger 50 ar

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver indregnes i resultatopggrelsen under andre drifts-
indteegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

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

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

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under opgerelse af
goodwill.
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Steen 0. Madsen Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Veerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der bestar af barsnoterede aktier og obligationer, males til dagsvaerdi pa
balancedagen. lkke-barsnoterede vaerdipapirer males til dagsveerdi baseret pa beregnet kapitalvaerdi.

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 males efter den balanceorienterede gzeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-

vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudt skat méales pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.
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