Erhvervsinvest Management A/S
Jeegersborg Alle 4, 5.

2920 Charlottenlund
CVR-nr. 27444989

Arsrapport 2021

Godkendt pa selskabets generalforsamling, den
01.02.2022

Henrik Danmark
Dirigent



Erhvervsinvest Management A/S | Indhold

Indhold

Virksomhedsoplysninger

Ledelsespategning

Den uafhangige revisors revisionspategning
Ledelsesberetning

Resultatopgarelse for 2021

Balance pr. 31.12.2021
Egenkapitalopgerelse for 2021

Noter

Anvendt regnskabspraksis

11

12

14



Erhvervsinvest Management A/S | Virksomhedsoplysninger

Virksomhedsoplysninger
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Henrik Danmark, formand
Kristian la Cour, naestformand
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2021 -
31.12.2021 for Erhvervsinvest Management A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2021 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2021 -

31.12.2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Charlottenlund, den 01.02.2022

Direktion

Thomas Marstrand

Bestyrelse
Henrik Danmark Kristian la Cour
formand naestformand

Jorgen Jensen Thomas Marstrand
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i Erhvervsinvest Management A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Erhvervsinvest Management A/S for regnskabsaret 01.01.2021 - 31.12.2021,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2021 -
31.12.2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende 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 International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes 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 arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

« |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 vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

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

e Tager vi stilling til, om den anvendte regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

¢ 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 usikkerhed 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 revisionspategning gere opmarksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfgare, at selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

¢ Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet 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 placering
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 konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

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

Kebenhavn, den 01.02.2022

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Michael Thore Larsen Anders Houmann
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne35823 MNE-nr. mne46265
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at eje alle anparter i selskaberne EIK Il ApS, CVR-nr. 30579607 og EIK Ill ApS, CVR-nr.
35383336 og EIK IV ApS, CVR-nr. 38385267 samt at fungere som investeringsradgiver for Erhvervsinvest Il K/S,
Erhvervsinvest Ill K/S og Erhvervsinvest IV K/S ved at forestd og administrere disse selskabers investeringer i,
besiddelse af og afhandelse af unoterede kapitalandele i danske virksomheder med begraenset ansvar.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Selskabets resultatopgerelse for 2021 udviser et overskud pa 21.915 t.kr., og selskabets balance pr. 31. december
2021 udviser en egenkapital pa 18.185 t.kr.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Arets resultat vurderes som tilfredsstillende og som forventet.

Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af

arsrapporten.

Egne kapitalandele

Andel af
virksom-
Nominel Bogfart heds-
veerdi pariveerdi kapital
Antal kr. kr. %
Erhvervsinvest Management 55.000 55.000 1.810.620 5,5

Beholdning af egne kapitalandele 55.000 55.000 1.810.620 5,50
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Resultatopgerelse for 2021

2021 2020
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste/-tab 24.185.380 29.391.665
Personaleomkostninger 1 (12.437.496) (13.679.918)
Af- og nedskrivninger (23.724) (23.724)
Driftsresultat 11.724.160 15.688.023
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 31.413 69.848
Andre finansielle indteegter 13.211.567 2.036.636
Andre finansielle omkostninger (184.848) (65.201)
Resultat for skat 24.782.292 17.729.306
Skat af arets resultat 4 (2.867.440) (3.476.665)
Arets resultat 21.914.852 14.252.641
Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 0 7.135.320
Ekstraordinaert udbytte udloddet i regnskabsaret 15.508.021 5.000.000
Overfort resultat 6.406.831 2.117.321
Resultatdisponering 21.914.852 14.252.641




Erhvervsinvest Management A/S | Balance pr. 31.12.2021

Balance pr. 31.12.2021

Aktiver
2021 2020
Note kr. kr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 48.203 61.615
Materielle aktiver 48.203 61.615
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.705.074 569.529
Andre tilgodehavender 454.655 453.912
Finansielle aktiver 2.159.729 1.023.441
Anlaegsaktiver 2.207.932 1.085.056
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 8.464.627 6.223.546
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 387.837 1.527.291
Andre tilgodehavender 526.398 972.559
Periodeafgraensningsposter 1.155.474 1.027.619
Tilgodehavender 10.534.336 9.751.015
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 31.334.340 13.197.337
Vaerdipapirer og kapitalandele 31.334.340 13.197.337
Likvide beholdninger 2.376.627 12.768.762
Omsatningsaktiver 44.245.303 35.717.114
Aktiver 46.453.235 36.802.170
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Passiver
2021 2020
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 1.000.000 1.000.000
Overfart overskud eller underskud 17.185.352 9.000.000
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 7.135.320
Egenkapital 18.185.352 17.135.320
Udskudt skat 3.686 2.038
Hensatte forpligtelser 3.686 2.038
Geeld til tilknyttede virksomheder 11.159.008 18.685
Geeld til associerede virksomheder 2.689.318 0
Skyldig skat 928.576 545.387
Anden geeld 2.898.699 5.703.352
Periodeafgransningsposter 10.588.596 13.397.388
Kortfristede gaeldsforpligtelser 28.264.197 19.664.812
Gaeldsforpligtelser 28.264.197 19.664.812
Passiver 46.453.235 36.802.170
Dagsveerdioplysninger 5
Eventualforpligtelser 6
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Egenkapitalopgerelse for 2021

11

Foreslaet
Overfort ekstra- Forslag til
Virksomheds- overskud eller ordinaert udbytte for
kapital underskud udbytte regnskabsaret lalt
kr. kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 1.000.000 9.000.000 0 7.135.320 17.135.320
Udbytte af egne 0 1.471.821 0 (463.796) 1.008.025
kapitalandele
Salg af egne kapitalandele 0 306.700 0 0 306.700
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (6.671.524) (6.671.524)
Udbetalt ekstraordineert 0 0 (15.508.021) 0 (15.508.021)
udbytte
Arets resultat 0 6.406.831 15.508.021 21.914.852
Egenkapital ultimo 1.000.000 17.185.352 0 18.185.352

Foreslaet udbytte fra tilknyttet virksomhed, og binding pa reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis
metode, sker efter samtidighedsprincippet. Samtidighedsprincippet vurderes opfyldt, idet at det foreslaede
udbytte er vedtaget pa generalforsamlingen for den tilknyttede virksomhed, inden godkendelse af arsrapporten

for selskabet.



Erhvervsinvest Management A/S | Noter 12
Noter
1 Personaleomkostninger
2021 2020
kr. kr.
Gager og lenninger 11.011.050 12.350.682
Pensioner 1.182.068 1.165.123
Andre omkostninger til social sikring 65.550 56.331
Andre personaleomkostninger 178.828 107.782
12.437.496 13.679.918
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 9 8
2 Andre finansielle indtaegter
2021 2020
kr. kr.
Valutakursreguleringer 136 0
Dagsveerdireguleringer 11.130.308 458.944
@vrige finansielle indtaegter 2.081.123 1.577.692
13.211.567 2.036.636
3 Andre finansielle omkostninger
2021 2020
kr. kr.
Valutakursreguleringer 0 585
@vrige finansielle omkostninger 184.848 64.616
184.848 65.201
4 Skat af arets resultat
2021 2020
kr. kr.
Aktuel skat 2.865.792 3.445.386
Andring af udskudt skat 1.648 1.111
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 30.168
2.867.440 3.476.665
5 Dagsveerdioplysninger
2021 2020
kr. kr.
Dagsveerdi ultimo 31.334.340 13.197.337
Urealiserede dagsveerdireguleringer indregnet i resultatopgerelsen 11.130.308 458.944
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6 Eventualforpligtelser
Selskabet har afgivet investeringstilsagen overfor kommanditselskaber. Den resterende forpligtelse udger 1.566
t.kr pr. 31.12.2021

Koncernes selskaber hafter solidarisk for skat af koncernes sambeskattede indkomst mv. Det samlede belgb for
skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for Marstrand Invest ApS, der er administrationsselskab i forhold til
sambeskatningen. Koncernens selskaber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af
udbytteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfare at selskabets
haeftelse udger et starre belgb.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.
Arsregnskabet er aflagt i DKK.

Koncernregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrerer regnskabsaret.

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttoresultatet opgeres med henvisning til arsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af nettoomsaetning,
andre driftsindtaegter og andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning
Nettoomsatningen omfatter administrations- og investeringshonorarer mv. og indregnes i resultatopgerelsen,
hvis den er ydet inden arets udgang.

Nettoomsatningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration, lokaler, markedsfgring m.v.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger indeholder gager og lanninger samt lanafhaengige omkostninger.
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Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele,
renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver samt
godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til
tilknyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestér af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske datterselskaber. Selskabsskatten fordeles mellem de sambeskattede
selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Selskabet er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion
vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle aktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostpris omfatter
anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at
blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opggres som kostpris reduceret med eventuel restvaerdi, fordeles lineaert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-10 ar

Forventede brugstider og restvardier revurderes arligt.
Aktiver med en kostpris pd under DKK 30.000 omkostningsfgres i anskaffelsesaret.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vardis metode. | balancen
indregnes under posten “Kapitalandele i tilknyttede virksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
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virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de
identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tilleeg af resterende veerdi af eventuelle mervaerdier og goodwill opgjort pa tidspunktet
for anskaffelsen af virksomhederne.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saeedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet som aktiver omfatter afholdte forudbetalte omkostninger vedrgrende
efterfelgende regnskabsar.

Andre veerdipapirer og kapitalandele (omsatningsaktiver)

Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsatningsaktiver omfatter unoterede kapitalandele, i
virksomheder og Alternative Investeringsfonde (AlF'er), der males til dagsveerdi baseret pa anerkendte
veaerdiansaettelsesmetoder, herunder IPEV-valuation guidelines.

Veerdiansaettelsen er afthaenging af antagelser omkring bl.a. fremtidige indtjening og udvikling i multipler,
hvorfor veerdiansaettelsen er forbundet med en naturlig usikkerhed.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Udbytte
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Egne kapitalandele

Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte for egne kapitalandele indregnes direkte pa overfert resultat
under egenkapitalen. Gevinster og tab ved salg indregnes saledes ikke i resultatopggrelsen. Kapitalnedsattelse
ved annullering af egne kapitalandele reducerer virksomhedskapitalen med et belgb svarende til
kapitalandelenes nominelle vaerdi.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, hovr den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i henholdsvis
den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling af den enkelte forpligtelse.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

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

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfering i
efterfelgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.



