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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &arsrapporten for regnskabsaret
01.01.2016 - 31.12.2016 for Makab A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2016 - 31.12.2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 09.06.2017

Direktion

Jennifer Christine Pedersen

Bestyrelse

Christopher Bjgrn Pedersen Barnaby Stig Swann Pedersen Jennifer Christine Pedersen
formand
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Makab A/S

Erklzering om udvidet gennemgang af &rsregnskabet

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af 8rsregnskabet for Makab A/S for regnskabsdret 01.01.2016 -
31.12.2016. Arsregnskabet, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter samt an-
vendt regnskabspraksis, udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med érsregnskabsloven. 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 besvi-
gelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet. Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i
overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard for sma virksomheder og FSR - danske revi-
sorers standard om udvidet gennemgang af drsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Dette kraever, at vi overholder revisorloven og FSR - danske revisorers etiske regler samt planlaagger og
udfgrer handlinger med henblik p8 at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om 8rsregnskabet og
derudover udfgrer specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor det er
hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supplerende hand-
linger samt vurdering af det opndede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Konklusion

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Overtraedelse af selskabslovens bestemmelser om udlan til aktionzer

Vi skal henlede opmaerksomheden p3, at selskabet i strid med selskabslovens §210, stk. 1, har ydet 1an til
en aktionaer, hvorved ledelsen kan ifalde ansvar. Lanet er renteberegnet og forholdet berigtiges igennem
udbytteudlodning til aktionaeren pa den kommende ordinzere generalforsamling.
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller
vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlin-
formation.

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

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Esbjerg, den 09.06.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Erik Helmuth Pedersen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet bestar i direkte eller indirekte at drive investeringsvirksomhed, herunder eje kapital-
andele i (datter-)selskaber, samt al anden virksomhed, som efter bestyrelsens skgn er beslaegtet hermed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Makab A/S har i regnskabsaret 2016 indfriet de i beretningen for 2015 stillede forventninger.

Arets resultat blev et overskud pd 9.471.982 kr., hvilket ledelsen betragter som tilfredsstillende.

Ledelsen forventer i 2017 et positivt resultat fgr eventuelle veerdireguleringer i K/S-ejendomsselskaber.
Der er usikkerhed om vaerdireguleringerne i 2017, idet der i et K/S-ejendomsselskab er igangveerende
salgssonderinger.

Ledelsen forventer i 2017 et positivt resultat.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopgorelse for 2016
2016 2015
Note kr. kr.
Andre driftsindtaegter 327.147 301.293
Andre eksterne omkostninger (806.024) (926.715)
Bruttoresultat (478.877) (625.422)
Personaleomkostninger 1 (109.166) (99.792)
Andre driftsomkostninger (116.434) (187.275)
Driftsresultat (704.477) (912.489)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 15.062.412 12.120.677
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder 92.069 59.485
Andre finansielle indtaegter 2 4.518.139 18.615.238
Andre finansielle omkostninger 3 (3.352.430) (113.861)
Resultat fgr skat 15.615.713 29.769.050
Skat af drets resultat 4 (6.143.731) (5.779.405)
Arets resultat 9.471.982 23.989.645
Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 1.750.000 200.000
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
) (4.805.590) 5.984.876
vaerdis metode
Overfgrt resultat 12.527.572 17.804.769
9.471.982 23.989.645
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Balance pr. 31.12.2016

2016 2015

Note kr. kr.

Investeringsejendomme 8.537.541 8.537.541
Materielle anlaegsaktiver 5 8.537.541 8.537.541
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 21.594.162 28.480.355
Kapitalandele i associerede virksomheder 997.301 916.699
Andre veerdipapirer og kapitalandele 904.872 1.180.337
Andre tilgodehavender 0 386.940
Finansielle anlaegsaktiver 6 23.496.335 30.964.331
Anlaegsaktiver 32.033.876 39.501.872
Aktiver bestemt for salg 0 6.439.902
Varebeholdninger 0 6.439.902
Andre tilgodehavender 961.095 376.005
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 11.244 10.000
Periodeafgraensningsposter 7.181 17.405
Tilgodehavender 979.520 403.410
Andre veaerdipapirer og kapitalandele 107.790.784 80.822.927
Vaerdipapirer og kapitalandele 107.790.784 80.822.927
Likvide beholdninger 6.680.620 763.739
Omsaetningsaktiver 115.450.924 88.429.978

Aktiver 147.484.800 127.931.850
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Balance pr. 31.12.2016

2016 2015

Note kr. kr.

Virksomhedskapital 7 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 1.179.286 5.984.876
Overfgrt overskud eller underskud 132.604.419 113.057.983
Forslag til udbytte for regnskabsaret 1.750.000 200.000
Egenkapital 136.033.705 119.742.859
Udskudt skat 8 1.188.000 6.132.429
Hensatte forpligtelser 1.188.000 6.132.429
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 0 77.875
Skyldig selskabsskat 9.993.880 1.709.244
Anden geld 269.215 269.443
Kortfristede gaeldsforpligtelser 10.263.095 2.056.562
Gaeldsforpligtelser 10.263.095 2.056.562
Passiver 147.484.800 127.931.850

Eventualforpligtelser 9
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Egenkapitalopggrelse for 2016

Reserve for

netto-
opskrivning Overfort Forslag til
efter indre overskud udbytte for
Virksomheds- veaerdis eller regnskabs-
kapital metode underskud aret
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 500.000 5.984.876 113.057.983 200.000
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (200.000)
@vrige
egenkapitalposteringer 0 0 8.998.543 0
Skat af
. 0 0 (1.979.679) 0
egenkapitalbevaegelser
Arets resultat 0 (4.805.590) 12.527.572 1.750.000
Egenkapital ultimo 500.000 1.179.286 132.604.419 1.750.000
Ialt
kr.
Egenkapital primo 119.742.859
Udbetalt ordinzert udbytte (200.000)
@vrige egenkapitalposteringer 8.998.543
Skat af egenkapitalbevaegelser (1.979.679)
Arets resultat 9.471.982
Egenkapital ultimo 136.033.705
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Noter
2016 2015
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 105.000 95.200
Andre personaleomkostninger 4.166 4.592
109.166 99.792
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 1 1
2016 2015
kr. kr.
2. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt 1.465.824 1.292.918
Valutakursreguleringer 0 42.767
Dagsveaerdireguleringer 1.073.745 15.229.651
@vrige finansielle indtaegter 1.978.570 2.049.902
4.518.139 18.615.238
2016 2015
kr. kr.
3. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 61.552 2.357
Valutakursreguleringer 134.343 0
Dagsvaerdireguleringer 3.004.400 0
@vrige finansielle omkostninger 152.135 111.504
3.352.430 113.861
2016 2015
kr. kr.
4. Skat af arets resultat
Aktuel skat 11.088.160 2.795.705
Andring af udskudt skat (4.944.429) 2.978.620
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 5.080
6.143.731 5.779.405
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Noter
Investe-
rings-
ejendomme
kr.
5. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 3.137.541
Kostpris ultimo 3.137.541
Opskrivninger primo 5.400.000
Opskrivninger ultimo 5.400.000
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 8.537.541

Ejerlejligheden er beliggende i London, 32 Phoenix Lodge Mansions W6 7BG. Til brug for vurderingen er der
indhentet en udtalelse fra Ted Hoskins, som er et aeldre lokalt ejendomsmaegler firma, som handler ejen-

domme i omradet og er bekendt med ejendommen og standen, som Makabs ejerlejlighed hgrer til.

6. Finansielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo
Tilgange
Afgange
Kostpris ultimo

Nedskrivninger primo
Egenkapitalreguleringer
Andel af 3rets resultat
Udbytte
Dagsvaerdireguleringer
Tilbagefgrsel ved afgange

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo

Kapital- Kapital-
andele i andele i Andre veerdi-
tilknyttede associerede papirer og Andre
virk- virk- kapital- tilgode-
somheder somheder andele havender
kr. kr. kr. kr.
23.012.178 400.000 8.896.691 386.940
0 0 557.798 0
(2.000.000) 0 0 (386.940)
21.012.178 400.000 9.454.489 0
5.468.177 516.699 (7.716.354) 0
8.990.010 8.533 0 0
15.044.191 92.069 0 0
0 (20.000) 0 0
18.221 0 (833.263) 0
(28.938.615) 0 0 0
581.984 597.301 (8.549.617) 0
21.594.162 997.301 904.872 0
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Noter

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
K/S Gertraudenstrasse/Fischerinsel Berlin K/S 55,3
Gertraudenstrasse/Fischerinsel 2006 ApS Berlin ApS 55,3
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Jysk Geoteknik A/S Esbjerg A/S 33,3
Palydende Nominel
veerdi veerdi
Antal kr. kr.
7. Virksomhedskapital
Ordineere aktier 2 200000 400.000
Ordineere aktier 1 100000 100.000
3 500.000
Aktierne er ikke opdelt i klasser.
2016 2015
kr. kr.
8. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 1.188.000 1.188.000
Finansielle anlaegsaktiver 580.089 4.944.429
1.768.089 6.132.429

9. Eventualforpligtelser

K/S Silver Street, Northampton

Kapitalandelen i K/S Silver Street, Northampton udggr 6.080.000 kr.

Restheeftelsen 31.12.2016 udgar 0 kr.

Hertil kommer selvskyldnerkaution over for kommanditselskabets langivere pr. 31.12.2016 maksimeret til
3.806.833 kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Koncernregnskab
Med henvisning til 8rsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-moneteaere aktiver, der
er kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Resultatopggrelsen

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter omfatter indteegter af sekundazer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet herunder lejeindtaegter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primare aktiviteter,
herunder kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundzer karakter set i forhold til virksomhedens ho-
vedaktivitet.

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

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt
godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, gzeld
og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris
tillagt direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig kgber. Dagsveaerdien opggres ved
anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de forventede pengestrgmme
fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pd den budgetterede nettoindtjening for det kommende
3r tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle af-
kastkrav for tilsvarende ejendomme. Vaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles i normalindtjenin-
gen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede,
forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende associerede virk-
somheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsveerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle
forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

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

Andre veaerdipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under anlaegsaktiver males til dagsveerdi pa balancedagen.

Varebeholdninger
Aktiver bestemt for salg omfatter K/S-andele i associeret virksomhed, som er afhandet i starten af 2016.
K/S-andelene er malt til salgsprovenuet/nettorealisationsvaerdi.

Aktiver bestemt for salg
Aktiver bestemt for salg er aktiver, der er knyttet til ophgrende aktiviteter, jf. ovenfor.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsatningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipa-
pir, der mles til dagsveerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post i egenkapitalen.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

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

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



