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GLB REVISION

Ledelsespåtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt årsrapporten for regnskabsåret 1. maj 2017 - 30. april 2018
for Stjerne Kredit A/S.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og efter vores opfattelse giver årsregnskabet et

retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2018 samt af resultatet
af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. maj 2017 - 30. april 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efier vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, som be
retningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

GI. Holte, den 17. maj 2018

Direktion

AJan Simpson rts Simpson

Bestyrelse

Klaus Ellis
Formand

Simpson Jesper/Pange
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GLB REVISION

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til aktionæren i Stjerne Kredit A/S

Konklusion

Vi har revideret årsregnskabet for Stjerne Kredit A/S for regnskabsåret 1. maj 2017 - 30. april 2018, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance og noter. Årsregnskabet udarbejdes efter
årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi
nansielle stilling pr. 30. april 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. maj
2017 - 30. april 2018 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli
gere 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 sel
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (lESBA's Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i hen
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og eg
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem
melse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an
ser 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 årsregnska
bet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinfor
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklu
sion. 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 gæl
dende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan op
stå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan for
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbruger
ne træffer på grundlag af årsregnskabet.
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GLB REVISION

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

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 den
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse
risici samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon
klusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere
end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgel
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

•  Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi
sionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon
klusion 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 udarbejdet, er rimelige.

•  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis 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 op
lysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på
det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning Fremtidige begi
venheder eller forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

•  Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder no-
teoplysningeme, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner 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 pla-
cermg af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder 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.
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GLB REVISION

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores vi
den opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold
til årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet væ
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Køge, den 17. maj 2018

GLB REVISION
Slalsauloriscrude Revisorer A/S

CVR-nr. 30 82 19 63

aren Wmda
statsauloriserel revisor

MNE-nr. 9618
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Selskabsoplysninger

GLB REVISION

Selskabet Stjerne Kredit A/S

Gassehaven 13

2840 01. Holte

Bestyrelse

Direktion

Revision

Bankforbindelse

Advokatforbindelse

Modervirksomhed

Telefon:

Hjemmeside:

E-mail:

CVR-nr.:

Stiftet:

Hjemsted:

Regnskabsår:

36947834

www.stjemefinans.dk

stjemefinans@stjemefinans.dk

29 77 08 91

8. august 2006

01. Holte

I. maj - 30. april

II. regnskabsår

Klaus Ellis Henriques, Formand

Alan Simpson

Jesper Tange

Alan Simpson

Tina Wørts Simpson

OLB REVISION Statsautoriserede Revisorer A/S

Faendediget 13

4600 Køge

Nordea Bank Danmark A/S

Advokat Klaus Ellis Henriques, Frederiksberggade 2,1. sal, 1459
København K

Stjeme Finans Holding ApS
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GLB REVISION

Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter

Selskabet har beskæftiget sig med finansiering af fast ejendom siden efteråret 2006.

Udvikling I aktiviteter og økonomiske forhold

Årets bruttofortjeneste udgør 553 t.kr. mod 856 t.kr. sidste år. Det ordinære resultat efter skat udgør 305
t.kr. mod 513 t.kr. sidste år. Ledelsen anser årets resultat for tilfredsstillende.

Alle forhold af vigtighed ved bedømmelse af selskabets aktiver og passiver, økonomiske stilling samt
resultat af det forløbne år fremgår af årsrapport for 2017/18.

Selskabets aktiver udgør på statustidspunktet 9,5 mio. kr. Egenkapitalen udgør 3,8 mio. kr. Der foreslås
udbytte i henhold til nedennævnte.

Resultatet for regnskabsperioden udviser et overskud på 0,3 mio. kr., hvilket selskabet anser for tilfi-eds-
stillende.

Resultatdisponering

Det til disposition værende beløb opgøres således:

2017/18 2016/17

kr. kr.

513.167Årets resultat 304.809
Regulering af renteprodukter til
markedsværdi 252.146 286.222
Overført fra tidligere år 2.252.567 1.453.178
Til disposition 2.809.522 2.252.567

Der foreslås anvendt således:

Udbytte 2.800.000 O
Overført til næste år 9.522 2.252.567
Anvendt i alt 2.809.522 2.252.567

Særlige risici

Renterisici:

Selskabet har indgået SWAP aftaler for at begrænse sin renterisiko.

Således stiger gælden på SWAP aftalerne ved rentefald og falder ved rentestigninger.

Selskabets pantebrevsportefølje vil ved rentefald kunne forventes helt eller delvist at blive indfriet, da de
bitorerne kan opnå billigere finansiering i f.eks. realkreditinstitutter. Pantebrevene skal indfries til over-
kurs og balancerer således risikoen for rentefald over tiden. Pantebrevsporteføljen suppleres derfor op til
løbende afdækning af eventuel ubalance.

Stjerne Kredit A/S • Årsrapport for 2017/18



GLB REVISION

Ledelsesberetning

Ved stigende renter vil debitorerne vælge ikke at indfri, da alternative finansieringsformer vil være til hø
jere renter end pantebrevene, medens selskabets renteudgifter vil være de samme som følge af SWAP af
talerne.

Som følge af ovennævnte er de bevægelser der fremgår af de enkelte årsregnskaber ikke udtryk for sel
skabets forhold, med mindre det ses i et længere perspektiv.

Fremtidsudsigter

Selskabet forventer en fortsat begrænset aktivitet fremover.

Begivenheder efter regnskabsårets udløb
Der er efter regnskabsårets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som væsentligt vil kunne påvirke
selskabets finansielle stilling.

Stjeme Kredit A/S • Årsrapport for 2017/18



GLB REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Stjerne Kredit A/S er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at følge enkelte regler for klasse C-virk-
somheder.

Årsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år og aflægges i danske kroner.

Generelt om indregning og måling
I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdiregulerin
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede
regnskabsmæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver mdregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selska
bet, og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Foiphgtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fiagå sel
skabet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forplig
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
e  rente over løbetiden. Amortiseret kostpris opgøres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
ue e afdrag samt tillæg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no
minelt beløb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens løbetid.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden årsrappor
ten aflægges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Afledte finansielle Instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes første gang i balancen til kostpris og måles efterfølgende til
agsværdi. Positive og negative dagsværdier af afledte finansielle instrumenter indgår i andre tilgodeha

vender henholdsvis anden gæld. e

Ændrings i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betin-

ie^piWOT •"""'"■'S' P«"Sostromme, indregnes i andie tilgodehavender eller anden gæld og i

tote lrTd^™ ' indregning af aktiver eller fotpligtelser, overfo.es belob, som tid-
taridT.rf°®°t' hnnholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
kantate , overføres belob, som lobende er indregnet i egen-p talen, til tesultatopgorelsen i den periode, hvor det sikrede påvirker lesultatopgorelsen.
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GLB REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgørelsen

Bruttofortj eneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsætningfratrukket direkte omkostninger samt eksterne omkost
ninger.

Selskabet driver finansieringsvirksomhed, og omsætningen udgør renteindtægter, kursgevinster samt ge
byrer fra denne virksomhed. Øvrige renteindtægter m.m. er optaget under finansielle poster.

Direkte omkostninger omfatter omkostninger der er fundet med omsætningen.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtægter og omkostninger
Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrørende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser,
samt tillæg og godtgørelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtægter og omkostninger ind
regnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret.

Skat af årets resultat

Årets sirat, der består af årets aktuelle selskabsskat og ændring i udskudt skat, indregnes i resultatopgørel
sen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen
føres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
ede virksomheder 1 forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-

underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Udlån og pantebreve

Udlta og paotebrø« i„d,og„es til de. udbetalte provenue. I efterfelget.de perioder mdtegnea de Hnatutiel-
e tndt^r til amoriiseret kostpns svarende til den kapitaliserede vætdi ved anvendelse af den effektive
rente, således at forkellen mellem det udbetalte ptovenue og den nominelle vætdi indregnes i resultatop-
gøreisen over pantebrevenes løbetid.
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GLB REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for året, vises som en særskilt post under egenkapitalen. Foreslået udbyt
te indregnes som en forpligtelse på tidspunktet for vedtagelse på den ordinære generalforsamling (dekla-
rationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beløb, der kan beregnes på
grundlag af årets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige ind
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser præsenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hæfter Stjerne Kredit A/S solidarisk og ubegrænset over for skattemyndig
hederne for selskabsskatter og kildeskatter på renter, royalties og udbytter opstået inden for sambeskat-
nmgskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af
aktrver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afVikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fiemførselsbeiettiget skattemæssigt undetskud, måles
td den værdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtie-
rung eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu
elle udskudte nettoskatteaktiver måles til nettorealisationsværdi.

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
Gæld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er således målt til amortiseret kostpris, der for kontantlån
svarer til lånets restgæld. For obligationslån svarer amortiseret kostpris til en restgæld beregnet som lå
nets underliggende kontantværdi på låneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foreta
get atsknvmng af lånets kursregulering på optagelsestidspunktet.

Andre gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Stjerne Kredit A/S • Årsrapport for 2017/18
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GLB REVISION

Resultatopgørelse 1. maj - 30. april

Note
2017/18 2016/17

Bruttofortjeneste 552.571 855.603

Driftsresultat
552.571 855.603

1  Øvrige finansielle omkostninger
-90.682 -116.980

Resultat før skat
461.889 738.623

Skat af årets resultat
-157.080 -225.456

Årets resultat
304.809 513.167

Forslag til resultatdisponering:

Udbytte for regnskabsåret

Overføres til overført resultat

Disponeret fra overført resultat

Disponeret i alt

2.800.000

O

-2.495.191

304.809

O

513.167

O

513.167

Stjerne Kredit A/S • Årsrapport for 2017/18
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GLB REVISION

Balance 30. april

Aktiver

Note
2018 2017

Omsætningsaktiver

Andre værdipapirer og kapitalandele
9.498.435 10.515.738

Værdipapirer i alt
9.498.435 10.515.738

Omsætningsaktiver i alt
9.498.435 10.515.738

Aktiver i alt
9.498.435 10.515.738

Stjerne Kredit A/S - Årsrapport for 2017/18
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GLB REVISION

Balance 30. april

Passiver

Note

Egenkapital

2 Virksomhedskapital
3 Overført resultat

4 Foreslået udbytte for regnskabsåret

Egenkapital i alt

2018

1.000.000

9.522

2.800.000

3.809.522

2017

1.000.000

2.252.567

O

3.252.567

Gældsforpligtelser

Gæld til pengeinstitutter

Skyldig selskabsskat til tilknyttede virksomheder

Langfristede gældsforpligtelser i alt

Gældsforpligtelser
Gæld til pengeinstitutter

Leverandører af varer og tjenesteydelser
Gæld til tilknyttede virksomheder

Skyldig selskabsskat til tilknyttede virksomheder
Anden gæld

Kortfristede gældsforpligtelser i alt

Gældsforpligtelser i alt

Passiver i alt

1.734.741 2.319.239

157.080 225.456

1.891.821 2.544.695

584.498 562.480

368.744 390.871

15.000 15.000

2.049.643 2.922.724

225.456 17.028

553.751 810.373

3.797.092 4.718.476

5.688.913 7.263.171

9.498.435 10.515.738

6 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

7 Eventualposter

Stjerne Kredit A/S • Årsrapport for 2017/18
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GLB REVISION

Noter

2017/18 2016/17

2.

Øvrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 90.682 116.980

90.682 116.980

Virksomhedskapital

Virksomhedskapital 1. maj 2017 1.000.000 1.000.000

1.000.000 1.000.000

Aktiekapitalen består af aktier å kr. 1.000 og multipla heraf. Kapitalen er ikke opdelt i klasser.

Overført resultat

Overført resultat 1. maj 2017
Årets overførte overskud eller underskud
Regulering af renteprodukt til markedsværdi

2.252.567

-2.495.191

252.146

1.453.178

513.167

286.222

9.522 2.252.567

Foreslået udbytte for regnskabsåret

Udbytte for regnskabsåret
2.800.000 0

2.800.000 0

Gældsforpligtelser

Afdrag Restgæld
forste år efter 5 år

Gæld i alt

30/4 2018
Gæld i alt

30/4 2017

Gæld til pengeinstitutter 584.498 0
2.319.239 2.881.719

584.498 0 2.319.239 2.881.719

6. Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for bankengagement er der afgivet følgende sikkerhed:
- Viderepantsætning af pantebreve bogført til 9,5 mio. kr.
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GLB REVISION

Noter

Pantsætninger og siidcerhedsstillelser (fortsat)

Selskabet har afgivet samlet selvskyldnerkaution 7,7 mio. kr. overfor søsterselskabet Stjerne
Finans A/S' bankengagement.

Eventualposter

Sambeskatning

Selskabet indgår i den nationale sambeskatning med Stjerne Finans Holding ApS, CVR-nr.
26320240 som administrationsselskab og hæfter fra og med regnskabsåret 2012 ubegrænset og so
lidarisk med de øvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hæfter fra og med 1. juli 2012 ubegrænset og solidarisk med de øvrige sambeskattede
selskaber for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat på renter, royalties og udbytter.

De sambeskattede virksomheders samlede, kendte nettoforpligtelse over for SKAT fremgår af års
regnskabet for administrationsselskabet.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medføre, at sel
skabets hæftelse udgør et andet beløb.
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