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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2014 for
Udsholt Vandvaerk A.m.b.a.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2014.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Graested, den 31. marts 2015

Bestyrelse:
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Claus Normann Nielsen Jesper Rasmussen Peter Godtfredsen
Formand Naestformand Kasserer

o,

Anette Slesvig
Sekretaer



DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER
Til andelshaverne i Udsholt Yandvaerk A.m.b.a.

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for Udsholt Vandvaerk A.m.b.a. for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgarelse, balance og noter. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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 nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt
vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder
vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens
udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om
effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt
den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret
1. januar - 31. december 2014 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysning vedrarende forhold i regnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion, skal vi henvise til omtale i arsregnskabets note 11 og
ledelsesberetningens afsnit "Saerlige risici”, som beskriver den usikkerhed, der er forbundet med
indregning af udskudt skat.

Supplerende oplysning vedrgrende forstaelse af revisionen
Uden at det har pavirket vores konklusion, skal vi henlede opmeerksomheden pa, at de i
resultatopgerelsen anferte budgettal for 2014 ikke er omfattet af vores revision.



DEN UAFH/ANGIGE REVISORS ERKL/ARINGER

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yder-

ligere handlinger i tillaeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kabenhavn, den 31. marts 2015
BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab

’?;‘\‘

Per Frost Jensen
Statsautoriseret revisor




LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktiviteter er at drive vandforsyningsanlaeg samt at distribuere vand til
vaerkets forbrugere.

Vaesentlige aendringer i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Seerlige risici

Skattemaessige indgangsvaerdier:

SKAT har i en rakke afggrelser afvist branchens anvendelse af de myndighedsfastsatte
standardvaerdier for anlaegsaktiver og i stedet lagt til grund, at de skattemaessige indgangsvaerdier
skansmaessigt beregnes ud fra en tillempet DCF-model. Principperne herfor har SKAT beskrevet i en
vejledning offentliggjort den 10. juni 2011. Enkelte af disse afgarelser har veeret provet i
Landsskatteretten. Landsskatteretten har givet SKAT medhold i principperne for fastsaettelse af
indgangsvaerdier, men ikke i selve beregningen. Selskabet har i 2014 modtaget SKATs afgerelse, som
viser en veerdiansaettelse, der er vaesentlig lavere end anvendt. Afggrelsen betyder, at selskabet har
en ikke indregnet udskudt skat pa 12,5 mio. kr., hvis afgerelsen folges. Afggrelsen er paklaget til
Landsskatteretten. Selskabet forventer ikke at det er overvejende sandsynligt, at selskabet vinder
sagen mod SKAT, men da der er stor usikkerhed omkring diskonteringsrenten og dermed de
skattemaessige indgangsvaerdier, er der ikke indregnet udskudt skat i regnskabet.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Udsholt Vandveaerk A.m.b.a. for 2014 er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdi-

reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver 0g
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 lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at
afgere, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning.
Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsaetning

| resultatopgorelsen indregnes arets indtaegter i henhold til forbrugerregnskabet samt
tilslutningsafgifter vedrerende tilsluttede ejendomme. Nettoomsaetning indregnes eksklusiv moms og
afgifter.

Omkostninger
Omkostninger indeholder omkostninger i forbindelse med vandindvinding, reparation og
vedligeholdelse, anlaegsudgifter, lenninger og administration m.m.

Finansielle poster
Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger.

Skat

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

| forbindelse med opgarelsen af selskabets skattepligtige indkomst er der som skattemaessige
indgangsvaerdier brugt de skattemaessige veaerdier, der er opgjort i forbindelse med SKATs afgarelse.
Disse veerdier er markant aendret i forhold til tidligere anvendte regnskabsmaessige vaerdier, jf. ogsa
note 11.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver
Grunde er malt til kr. 80 pr. m2 med udgangspunkt i det tinglyste antal m2. Der er opnaet endelig
aftale med Gribskov Kommune og vaerdien har ikke andret sig. Der afskrives ikke pa grunde.

Produktionsanlaeg, distributionsanlaeg og fealles funktionsanlaeg udgeres af bygninger, ledninger,
pumper og boringer samt nadvendige maskiner. Veerdiansaettelsen er sket under hensyntagen til en
vurdering af den driftsskonomiske dagsveerdi af aktiverne baseret pa en forventning om den fremtidige
driftsekonomi. Materielle anlaegsaktiver er nedskrevet til genindvindingsveerdi, safremt denne er
lavere end den skennede kostpris.

| forbindelse med opgerelsen af anlagsaktiverne til overtagelsesbalancen er der for flere aktivgrupper
anvendt ansldede genanskaffelsespriser. Der kan som falge af fortolkningen af Vandsektorloven ske
regulering af de anslaede genanskaffelsespriser.

Den ovenfor opgjorte anskaffelsessum fradrages akkumulerede afskrivninger.
Anskaffelser efter 1. januar 2010 males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det

tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdi.

Brugstid
EDB. s aiiiiissivnnnne snmmmnesnssissmass s sss oubinios s s pis sio sa's ssims s sismsin 5ar
] e 5ar
e gl g < OO 30 ar
SRO-ANIERG ..t vttt e 10 ar
Pl erDasSINEY . ..ttt e et reaas 50 ar
MALEIE ... ettt et et et e e e e e e e e e eaans 8 ar
LedningSNet. ... ittt s e e aeana 25-75 ar

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pd salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under afskrivninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi. Veerdien reduceres med
nedskrivning til imadegaelse af forventede tab.

@vrige tilgodehavender vurderes individuelt. | de tilfaelde, hvor det skennes at tilgodehavendet ikke
kan ansaettes til den nominelle vaerdi, foretages en nedskrivning.

Periodeafgraensningsposter, aktiver

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende
efterfglgende regnskabsar.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

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.

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

fremtidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske
skatteenhed.

Gaeldsforpligtelser
Geeld er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

(Ej revideret)

Regnskab Budget Regnskab
Note 2014 2014 2013
kr. tkr. tkr.
NETTOOMSZATNING........ccvvveiiiiininiiiennnen. 1 8.656.712 8.472 8.373
Produktionsomkostninger.............cccvuuuenen.n. 2 -1.219.590 -1.176 -1.511
Distributionsomkostninger................c.even.... 3 -4.441.503 -4.334 -3.975
Personaleomkostninger..............cocevuvenennnnn. 5 -1.557.735 -1.600 -1.620
BRUTTOFORTJENESTE..............ccovvrnnenenn. 1.437.884 1.362 1.267
Administrationsomkostninger....................... 4 -763.253 -1.162 -1.137
DRIFTSRESULTAT.....cccovniiiiininiiiiienenenen, 674.631 200 130
Finansielle omkostninger.............cccovvevveene.n. 6 -47.074 0 -4
RESULTAT FOR SKAT......ccovvveviiiiininininnen, 627.557 200 126
Skat af arets resultat.............oeeveeeneernrennnns 7 -829.769 0 0
ARETS RESULTAT ...evviiivnreeieeeeeeeninnnnn, -202.212 200 126
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Overfart til naeste ar..........c.covvvivvevevnnnnnnn. -202.212 126

| AL T smenussmniin i st issis s see g -202.212 126



BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Produktionsanlaeg .........cuvveuireiieininisiiesiiieeeianenn,
Produktionsanlaeg og maskiner............ccvvvvvvvvinienrnnenen.
Faelles funktionsanlaeg..........cccovuervnieiiiinininiiiiiieninnn,
Materielle anlaegsaktiver.............coocevuvviiiiiiineninnnnns

ANLAEGSAKTIVER, saous s sisnswnwonssmns e ssvssiavensalaviniss

Tilgodehavender vandafgifter.............cocovuuvviininnennnnen.

Debitorer.

Tilgodehavender til viderefaktureringer.......................
PeriodeafgraansningSposter......c.vviuiririiiiiiinineniienen,
THYOdENAVONTRL. i ivuivovivisinessiaiimmsssssvaiiesans s

OMSAETNINGSAKTIVER........c.iviiiiiiiiiiiiiiiincineiiennns

AKTIVER sswumnamssnususminssasgaiisens s e ss s ssvesansss

PASSIVER

Egenkapital. v vansesavcinssisniies s sinissiiiat s i i
OVerfart OVerskUd. ... ..ooviiiiiiitiei e e e e e e eereanens

EGENKAPITAL. .......iviiiiiiiiniiniieiinineeneeneeneeneeneaneeans

LIKVIdEr .o
Tilbagebetaling vandafgifter.............cccocvvuirinininininsn.
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser.....................
Anden gaeld.......oeiiiiiiii i
SelSKabSSKAL. ....iuieie it

Mellemregning, Gribskov Kommune..............ccccevvevene...
Kortfristede geeldsforpligtelser................ccccevvnvnnne.n.

GALDSFORPLIGTELSER

PASSIVER uy505umesmuensis i iaass siosasiniins Gommersansesnsanssnns

Usikkerhed omkring indregning af udskudt skat

...........................................................

..........................................

Note 2014
kr.

1.112.880
15.010.223
90.306.006

61.578
8 106.490.687

106.490.687

818.686
10.788
614.141
406.747
32.523

1.882.885
1.882.885

108.373.572

104.172.018
739.248

9 104.911.266

1.539.703
499.688

200.174

10 894.493
328.248

0

3.462.306

3.462.306

108.373.572

11

11

2013
tkr.

1.113
15.330
90.488

124
107.055

107.055

467
0
531
0

0
998

998

108.053

104.172
91

105.113

580
0
936
785
0
639

2.940
2.940

108.053



NOTER

Nettoomseetning

Afregnet fast afgift.........cocoeiiiiiiiiiiiiii s
Afregnet kubikmeter-afgift..........cocoiovviiiiiiiiiiirnriienes
Vandspild, statsafgift af ledningsfart vand..............cocveninnnn.
MALEIATGITL. o ee e evu ettt e et e e e e e e e aenns
TilSlutNiNgsafgifter. ...u it
Gebyrer OpKIraaVNINGE . .. ..uvuiiiiiii i eeeeieneenes
Anden INALEBGE. ...cuvviiiiiiiii e
Salg til andre vandforsyninger.........cocveveveviiniiininineninennnnns
Salg af VaNdmMALEre. .. ...uvviniriinirieee et e et e e e aenaenns
FlytteoPgarelSer.. vt

Produktionsomkostninger

Bygning vedligeholdelse............cocoveiiviiiiiiiiiiiiierieienenen,
Installationer vedligeholdelse.............coeviviviiiininiiininenens,
Inventar vedligeholdelse.........covviiiviiiiiiiiiiiniireeeen,
Kab af iNVeNtar.......c.ovviviviiiiiiiii e

NBAGENEIATON. .. ettt ier it ee e enranenenass
R LT =T = 1= T PR
Forbrugsafgifter...ccouiu i
Jordleje. . v
Ejendomsskatter.......oovieriviiiiiiiiiiiin
Forsikring produktionsanlagg...........ccvvvvveviriirininininenininnes,
AUtomMODbIl drift.vivisciiiieii e
Andre udgifter ved produktion........c.cccvcviiviiiniiiiiinininnnns
Afskrivning produktionsanlagg..........c.oeveievivnininininininiennans
Kab af vand hos andre forsyninger...........ccccoovvvvvininininnnnnns

2014
kr.

6.289.860
1.490.280
-386.416
442.084
165.000
252.060
155.913
14.245
46.500
187.186

8.656.712

63.600
87.410
933
11.907
202.889
2.376
7.982
5.163
-2.110
30.490
10.913
72.261
5.333
716.893
3.550

1.219.590

2013
tkr.

6.210
1.335
441
49
119
154

119
-60

8.373

40
319

18
272

15
64
15
56

701

1.511

12

Note



NOTER

Distributionsomkostninger

Ledningsnet
Ledningsregi
Tilslutninger
Afgift for pri
Diverse......

..............................................................

vedligeholdelse..........ovvvininiiiecineeiiinenens,
SErBIING ot e e

] o

..............................................................

Administrationsomkostninger

Kontorhold..

..............................................................

BeStYrelseShONOrarw: cicwimsssumssssasins ot vorsuma s
Godtgarelseremmsmmmmsimmsse s R T i s e amen e mrmenas
Telefon 0g telefaX.......vuu i irieriieiieeer et eeneaeeaenanns

Advokat.....
Revision.....

..............................................................

..............................................................

Regnskabsmaessig assistance...........vvuveueeiirineenesesnenesnannnn,
Réadgivningshonorar vedr. vandsektorloven................c..o.v....
BogfaringsassistanCe. ... ....ouviuiiiiiiiiiieeee e nns

Porto og PBS

..............................................................

..............................................................

..............................................................

REPraesentation. .. ...uuuiriiieeiiii i aas
MBAEUAGITLET . .u.v vttt et eeenes

Annoncer....

..............................................................

Personaleomkostninger, administration..................evvvunesn.
Kontorinventar vedligeholdelse.............oevvevivirinieininnennnnns
Lonadministrationuuussmsssiy s s s i n

2014
kr.

4.936
13.885
8.234
6.266
832.547
223.548
18.615
32.490
98.152
3.202.830

4,441,503

16.143
108.000
0
34.634
24.913
42.000
20.000
77.750
0
1.138
61.132
7.717
93.054
93.442
75
2.263
3.054
11.849
16.237
26.257
61.280
62.315

763.253

2013
tkr.

124

591
32
12
36

3.163

3.975

73
107

61

411
20
138
41

83
19
223
79

10
50
15
98
62

1.137

13

Note



NOTER

Personaleomkostninger

Antal personer beskaeftiget i gennemsnit.................

De samlede personaleomkostninger udgor:

LaNNINGEr 08 GAGET . .v it v eieiiiiriiirriieneineneeaeanenens
Rédighedsvagter og overtidsbetaling.......................
Regulering feriepengeforpligtelse..........cccevevvenen.n..
PENSION. ..cuititiiii e
Regulering af pension tidligere ar.........coccvvvvvenenen..
Karselsgodtgarelse .....cocvvreviviiiiiinriiinineinenene.
DIVErsE. .ottt

FOrsiKriNGer..c.ouviirii i e e
Personaleomkostninger...........covevvviiiiiiieineinnnennnn.
Overfart til investeringer.........cocoeveeiviviviiineninnne.
Overfart til viderefakturering.........coovvvvvivvenineninnns

Finansielle omkostninger

Renter, SKAT iswsnwisiviabs vt ivssvams
s [ o) = T

Kassekredit

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst
Regulering skat vedrarende tidligere ar...................

.....................................................

.....................

2014
kr.

1.366.105
282.503
11.544
101.541
-9.549
34.433
16.599
8.100
14.889
9.070
-195.300
-82.200

1.557.735

25.687
338
21.049

47.074

236.474
593.295

829.769

2013
tkr.

(=]
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Materielle anleegsaktiver

Kostpris 31. december 2014...

Afskrivninger 1. januar 2014....
Arets afskrivninger ..............

Afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31.

december 2014........c..........

Egenkapital

Egenkapital 1. januar 2014.......
Forslag til arets resultatdisponering

Grunde

1.112.880
0

0
1.112.880

1.112.880

-------------

Egenkapital 31. december 2014................

Produktions-
anlaeg

17.662.825
397.240

0
18.060.065

2.332.949
716.893

3.049.842

15.010.223

Egenkapital

104.172.018

104.172.018

Distributions-
anleg

102.683.433
3.020.485

0
105.703.918

12.195.082
3.202.830

15.397.912

90.306.006

Overfort
overskud

941.460
-202.212

739.248

Faelles funk-
tionsanlaeg

422.342
0

0
422.342

298.449
62.315

360.764

61.578

| alt

105.113.478
-202.212

104.911.266
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2014 2013
kr. tkr.

Anden geeld
Diverse omkostningskreditorer........vvuvuveeienereniniresereeennnn, 86.061 92
A-skat 0g AM-bIdrag..........oovviniiiiiie e 54.755 56
ATP 0g sociale Udgifter..........iuuviuiinieneeereeeeeeeeereeeeennans 3.240 4
Feriepengeforpliglelse. ... ...vvviriiiiiiiiiieieieieeeeeiereennn, 201.829 190
Skyldige pensionehuisiisss ivavsvivsusvisiismetiiiasssivi s 0 10
Skyldig ledningsafgift..........euieiieniieie e eiereseieenenss 458.671 296
Skyldige ledningsafgift tidligere ar.........covvevvvvierivineiannnnss 89.937 137
894.493 785

Usikkerhed omkring indregning af udskudt skat

Skattemaessige indgangsvaerdier:SKAT har i en raekke afgarelser afvist branchens anvendelse
af de myndighedsfastsatte standardvaerdier for anlagsaktiver og i stedet lagt til grund, at de
skattemaessige indgangsvaerdier skensmaessigt beregnes ud fra en tillempet DCF-model.
Principperne herfor har SKAT beskrevet i en vejledning offentliggjort den 10. juni 2011.
Enkelte af disse afgerelser har vaeret provet i Landsskatteretten. Landsskatteretten har givet
SKAT medhold i principperne for fastsaettelse af indgangsvaerdier, men ikke i selve
beregningen. Selskabet har i 2014 modtaget SKATs afgarelse, som viser en vaerdiansattelse,
der er vaesentlig lavere end anvendt. Afggrelsen betyder, at selskabet har en ikke indregnet
udskudt skat pa 12,5 mio. kr., hvis afgerelsen folges. Afggrelsen er paklaget til
Landsskatteretten. Selskabet forventer ikke at det er overvejende sandsynligt, at selskabet
vinder sagen mod SKAT, men da der er stor usikkerhed omkring diskonteringsrenten og
dermed de skattemaessige indgangsvaerdier, er der ikke indregnet udskudt skat i regnskabet.
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