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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2022 for M Gulstad ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 30. juni 2023

Direktion:

Morten Lanng Gulstad
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS ERKL/ARING OM UDVIDET GENNEMGANG
Til kapitalejerne i M Gulstad ApS

Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af arsregnskabet for M Gulstad ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2022, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklarings-
standard for sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af
arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
narmere beskrevet i afsnittet ”Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede bevis er tilstraskkeligt 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nadvendig 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 ars-
regnskabet 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 ggre
dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planlaegger og udfgrer
handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og
derudover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere
sikkerhed for vores konklusion.

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

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

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.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS ERKLARING OM UDVIDET GENNEMGANG

| tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde
vasentlig 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 arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 30. juni 2023

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Georg Aaen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26734
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets vasentligste aktiviteter er at eje kapitalandele i datter- og associerede virksomheder samt
formueplacering i gvrigt.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

INDTAGTER AF KAPITALANDELE | DATTER- OG ASSOCIEREDE
VIRKSOMHEDER........ccoiiiiiiiiiii

Andre driftsindtaegter.....ooviiiiiiiiiiiii
Eksterne omKkoStNiNGer.....c.vviritiiiiiiiiiiriieieineereneeeennees

BRUTTORESULTAT ...eniniiiiiiiee et e eeeeeeene
PersonaleomKkoStNINGer .. .co.veirireeieieeiieeeeneerenneerennneeennees
DRIFTSRESULTAT .....eiiti ittt e e e eeeeeene
Indtaegter af andre kapitalandele, vaerdipapirer og

Andre finansielle indtagter......ccovviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenaees
Andre finansielle omKostniNger.........cvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiienannen,

RESULTAT FOR SKAT .iiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieetieeeenseeenneeennnes
SKat af Arets FESUILAL. .. uv ettt ettt eeneeeeeeeeeereeneeneenes

ARETS RESULTAT....uiiiiiiiineiieiie ettt et eene e eeneeaaeenneens

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret..........cvcveeeerininenenenennnns
Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis

Note

2022

kr.

1.424.270

0
-244.166

1.180.104
-202.551
977.553

-1.898.340

3.655.361

-7.309.003

-4.574.429

170.757

-4.403.672

3.500.000

1.424.270
-9.327.942

-4.403.672

2021

kr.

6.755.165

24.175
-294.682

6.484.658
-187.878
6.296.780
938.067
12.107.301
-238.975
19.103.173

-2.730.497

16.372.676

6.500.000

6.755.165
3.117.511

16.372.676
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note

Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccoevviiviiiiiiinninann...
Kapitalandele i associerede virksomheder..........c.ccccvvieinne...
ANdre Vaerdipapirer. ... eeeeee e eiieiiteineeeenneerenneeeenneeaenaees
Finansielle anlaegsaktiver.........cccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn, 6

ANLAGSAKTIVER.....oiiiiiiiiiini

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.......................
Tilgodehavende hos associerede virksomheder......................
Udskudte skatteaktiVer.....co.eereiriiriiriiiniiiiieiieniennaennnes
Andre tilgodehavender........oovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavende selskabsskat........cooviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn...

Andre vardipapirer og kapitalandele............ccooiviiiiiinn... 7
Vardipapirer...co.v i i e e e e

Likvide beholdninger..........cociiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeee e,
OMSZETNINGSAKTIVER......uitiiitiiitiietieeteeeneneeneneanenens

AKTIVER. ...

PASSIVER

Selskabskapital..eeeeueieeieeiiiiiiiiiiiiiii it eii e eeieeaaaas
Reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis metode.................
Overfart resultat.....coeeieiiiiiiiiiiiiiii i i eaas
Forslag til udbytte...ccveiiniiiiiiiii e

EGENKAPITAL ..ot

Geeld til pengeinstitutter.....ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiii i ieeneeaenns
Leverandearer af varer og tjenesteydelser........ccccoeevviiiinnn...
Geeld, tilknyttede virksomheder.........ccvviiiiiiiiiiiiiiiiinnennnns
SelSKADSSKAL. c . vteeeite i i e e e e
Skyldigt sambeskatningsbidrag.......ccooveiiiiuiiiiiiiiiiiieinennns
ANden g@aeld...ooiiiiiii i e
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c.cccovviiiiiiiiiiiiinnnn...

GALDSFORPLIGTELSER.....ccciviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinieae

PASSIVER. ..ot

Eventualposter mv. 8

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9

2022
kr.

18.353.370
4.248.695
1.469.559

24.071.624

24.071.624

23.158.092
577.776
112.232

11.188.470
844.587
207.974

36.089.131

39.450.039
39.450.039

147.397

75.686.567

99.758.191

125.000
17.780.508
67.017.576

3.500.000

88.423.084

8.635.872
20.000
66.985

0

3.796
2.608.454
11.335.107

11.335.107

99.758.191

2021
kr.

17.028.109
4.301.027
3.367.899

24.697.035

24.697.035

29.875.715
100.000
2.145
9.684.590

0

166.364
39.828.814

46.057.158
46.057.158

192.823

86.078.795

110.775.830

125.000
16.356.238
76.345.518

6.500.000

99.326.756

8.183.417
20.000
71.195

1.036.702
38.225

2.099.535

11.449.074

11.449.074

110.775.830
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2022........
Forslag til resultatdisponering....

Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte........cccueeneee

Egenkapital 31. december 2022

Reserve for

nettoopsk.

efter indre
Selskabs- vaerdis Overfort
kapital metode resultat

125.000 16.356.238 76.345.518

1.424.270 -9.327.942

125.000 17.780.508 67.017.576

Forslag til
udbytte

6.500.000

3.500.000

-6.500.000

3.500.000

10

| alt

99.326.756

-4.403.672

-6.500.000

88.423.084
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NOTER

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksom-
heder

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder...................
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder...........

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:

BN 08 GaZE N et iiitttttieiiiieeeeeeeenineeeeeeeennneeseesesnnnseseeannns
Andre omkostninger til social sikring........cccoveiiiiiiiiiininann...
Andre personaleomKostNiNger.....cccvvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeenenn

Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder.......................
Finansielle indtaegter i @vrigt......ccoovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeneees

Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder....................
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiinann...

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst............c.ceuenen.
Regulering skat vedrgrende tidligere ar...........coovveevenenennnnns
Regulering af udskudt skat........ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinane.,

2022
kr.

1.325.261
99.009

1.424.270

1
178.864
5.545
18.142

202.551

775.664
2.879.697

3.655.361

80.220
7.228.783

7.309.003

-68.482
7.812
-110.087

-170.757

2021
kr.

6.058.465
696.700

6.755.165

1
178.864
5.718
3.296

187.878

961.519
11.145.782

12.107.301

36.660
202.315

238.975

2.730.497
0
0

2.730.497

11

Note
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i

Kapitalandele i

datter- associerede Andre
virksomheder virksomheder vardipapirer
Kostpris 1. januar 2022........cccevveiiieiineeinnnnns 4.806.222 166.676 1.485.301
TilGANG . et 0 15.334 0
AfGaANG. ittt ei e e eeneeas 0 -166.675 0
Kostpris 31. december 2022....................... 4.806.222 15.335 1.485.301
Vaerdireguleringer 1. januar 2022.................. 12.221.887 4.134.351 1.882.598
Arets resultat .....c..veveeneiniiiiieieieee e, 1.325.261 99.009 0
Arets vaerdireguleringer .........cccovevieiniinnnnn. 0 0 -1.898.340
Veerdireguleringer 31. december 2022......... 13.547.148 4.233.360 -15.742
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2022.. 18.353.370 4.248.695 1.469.559
Kapitalandele i dattervirksomheder
Navn og hjemsted Ejerandel
MLG Ejendomme ApS, Aalborg.....ccuviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i e e 100,00 %
MLG Invest 2 APS, AalDOrg...c.uueiiiiiiiiiiiiii i eeitereneeeeenneeaannesennnesenns, 100,00 %
MLJL Holding ApPS, Aalborg.....uiiiiiiiiiiiiiii ittt e ei e eene e eeeeeaas 80,00 %
MLG Ejendomme CPH ApPS, AalbOrg....cc.viiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniieineneerennneeenns, 100,00 %
Kapitalandele i associerede virksomheder
Navn og hjemsted Ejerandel
MR Properties ApPS, AalDOrg .....ceeeeiiiiiiiiiiiiitieiieieineerenrerenaterenneennnes 50,00 %
Fintech Group ApS, Aalborg....cccuiiiiiiiiiiii it eie e eaees 33,33 %
Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Under omsaetningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med fglgende belgb:
Borsnoterede Investerings-
aktier foreninger Obligationer
Dagsveerdi 31. december 2022..........cccceeneeen. 24.922.993 14.462.413 64.633
Arets vaerdiregulering i resultatopgerelsen....... -1.317.648 -5.016.607 -25.543

Eventualposter mv.

Heeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger O tkr. pr. balancedagen.

12

Note
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NOTER

Note

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9
Til sikkerhed for bankmellemvaerende med selskabets pengeinstitut er der stillet sikkerhed i
vaerdipapirer med en bogfort vaerdi pa 14,6 mio. kr.

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for koncernforbundne selskabers mellemvarende
med pengeinstitut. Mellemvarende udger i alt 4,8 mio. kr. pr. balancedagen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for M Gulstad ApS for 2022 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Resultatopggrelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders og as-
socierede virksomheders resultat opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med fuld
eliminering af urealiserede interne avancer og tab og fradrag af afskrivning pa mervaerdier og goodwill
opstaet ved kebsprisallokering pa overtagelsestidspunktet.

Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele af dattervirksomheder og associerede virksomheder overfgres, dog tidligst nar
fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden indgar realiserede tab udover
nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inkl. feriepenge og pensioner samt andre omkostninger
til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer indeholder renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver
Andre investeringsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i ejerselskabets balance efter
den indre vaerdis metode, der anses som en malemetode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller
fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Ved kegb af virksomheder inden for koncernen anvendes sammenlagningsmetoden, hvor
sammenlagningen anses for sket fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i regnskabet og med
anvendelse af bogfarte vaerdier pa de overtagne aktiver og forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfares under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0
kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomheders og associerede virksomheders underbalance.

Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlagsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke ma-
les til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsveaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Vaerdipapirer

Vaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer, aktier og andre
vaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.
Ikke barsnoterede veaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.
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Skyldig skat 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 acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.

Geaeldsforpligtelser
Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



