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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2017 for Dan-Eesti A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Videbak, den 18. maj 2018

Direktion

Jens Ulrik Tarpgaard
direktor

Bestyrelse

Anders Folmer Tarpgaard Seren Markvorsen Klaus Noe
formand

Robert Hansen Jens Ulrik Tarpgaard
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Dan-Eesti A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséaret 1. januar -
31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Dan-Eesti A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017, der om-
fatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis
(regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede 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 va-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften;

_
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Den uafhangige revisors revisionspategning

at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
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 medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortsette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
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Den uafhangige revisors revisionspategning
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Herning, den 18. maj 2018
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Henrik Skjott Sgrensen
statsautoriseret revisor
mne26807
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Selskabsoplysninger

Selskabet Dan-Eesti A/S
¢/o Folmer Tarpgaard
Gl. Landevej 15
6971 Spjald

CVR-nr.: 29 20 33 50
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Ringkgbing-Skjern

Bestyrelse Anders Folmer Tarpgaard, formand
Seren Markvorsen
Klaus Noe
Robert Hansen
Jens Ulrik Tarpgaard

Direktion Jens Ulrik Tarpgaard

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Platanvej 4
7400 Herning

pwe



Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Selskabet driver i sit datterselskab landbrugsvirksomhed i Estland med melkeproduktion og markdrift.
Moderselskabet yder radgivnings- og konsulentarbejde til datterselskabet.

Udvikling i dret
Ilighed med 2016 har selskabet en malkeproduktion pa ca. 1.150 malkekger, og der dyrkes ca. 2.000 ha.

Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pa TDKK 3.396 sammenlignet med et underskud
pd TDKK 3.245 i 2016. Selskabets balance pr. 31.december 2017 udviser en egenkapital pa TDKK 51.409.

Effektiviteten i mealkeproduktionen har vearet tilfredsstillende, da det er lykkedes at producere mere malk
med samme antal kger. Kombineret med forbedrede mzlkepriser og bedre priser pa slagtekveeg, har det
forbedret driften i Estland. Derimod har hegsten af majs og graes til grovfoder givet lavt udbytte grundet en
mgrk sommer.

Den 1. september 2017 blev de to estiske datterselskaber fusioneret med Harjarnurme Mois som det
fortseaettende selskab. I den forbindelse blev ca. 50 % af Dan-Eesti A/S' tilgodehavende i selskabet
konverteret til selskabskapital. Fusionen var begrundet i optimering af driften samt besparelser pa
administration. Effekten heraf kan forst fuldt ud aflaeses i 2018.

Drifts- og finansielle risici

Forbedringen af mealkepriserne kombineret med fusionen samt de tiltag, der blev iveerksat sidste ar
vedrgrende 1an og kapitaltilfarsel har forbedret indtjeningen og likviditeten i det estiske datterselskab.
Baseret herpa vurderes det finansielle beredskab at vare tilstreekkeligt for 2017.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2017 2016

DKK DKK
Bruttofortjeneste 1.540.977 1.302.097
Personaleomkostninger 1 -1.412.636 -1.274.166
Resultat for finansielle poster 128.341 27.931
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 2.955.520 -3.515.657
Finansielle indteegter 2 739.671 622.018
Finansielle omkostninger 3 -303.497 -302.423
Resultat for skat 3.520.035 -3.168.131
Skat af arets resultat 4 -124.183 -76.456
Arets resultat 3.395.852 -3.244.587
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 2.955.520 -3.515.657
Overfort resultat 440.332 271.070

3.395.852 -3.244.587
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Balance 31. december

Aktiver

Note 2017 2016

DKK DKK

Kapitalandele i dattervirksomheder 5 47.393.824 35.296.471
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder 8.899.231 19.694.246
Finansielle anleegsaktiver 56.293.055 54.990.717
Anlagsaktiver 56.293.055 54.990.717
Andre tilgodehavender 3.915 33.573
Udskudt skatteaktiv 0 79.017
Tilgodehavender 3.915 112.590
Likvide beholdninger 460.581 307
Omseatningsaktiver 464.496 112.897
Aktiver 56.757.551 55.103.614
58
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Balance 31. december

Passiver

Note 2017 2016

DKK DKK

Selskabskapital 12.039.600 12.039.600
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 7.808.724 4.643.331
Overfort resultat 31.561.150 31.120.818
Egenkapital 51.409.474 47.803.749
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 5.247.383 6.840.884
Langfristede gaeldsforpligtelser 6 5.247.383 6.840.884
Kreditinstitutter 0 1.964
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 51.307 55.313
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 6 0 400.000
Selskabsskat 45.166 0
Anden gaeld 4.221 1.704
Kortfristede gaeldsforpligtelser 100.694 458.981
Galdsforpligtelser 5.348.077 7.299.865
Passiver 56.757.551 55.103.614
Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser 7
Anvendt regnskabspraksis 8
&
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar
Valutakursregulering udenlandske enheder
Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Reserve for net-
toopskrivning

efter den indre Overfort
Selskabskapital veerdis metode resultat | alt
DKK DKK DKK DKK
12.039.600 4.643.331 31.120.818 47.803.749
0 209.873 0 209.873
0 2.955.520 440.332 3.395.852
12.039.600 7.808.724 31.561.150 51.409.474
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Noter til arsregnskabet

pwe

Personaleomkostninger
Lgnninger

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger
Valutakursreguleringer

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

2017 2016
DKK DKK
1.334.319 1.156.830
15.677 7.961
62.640 109.375
1.412.636 1.274.166
2 2
739.671 622.012
0 6
739.671 622.018
290.258 262.055
13.239 40.368
303.497 302.423
45.166 0
79.017 76.456
124.183 76.456
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Noter til arsregnskabet

pwe

2017 2016

DKK DKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 30.653.232 30.653.232
Tilgang i arets lgb 8.931.960 0
Kostpris 31. december 39.585.192 30.653.232
Veerdireguleringer 1. januar 4.643.239 8.300.781
Valutakursregulering 209.873 -141.885
Arets resultat 2.955.520 -3.515.657
Veerdireguleringer 31. december 7.808.632 4.643.239
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 47.393.824 35.296.471
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted ejerandel
Harjanurme Mois Estland 100%

Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

2017 2016

DKK DKK
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse
Mellem 1 og 5 ar 5.247.383 6.840.884
Langfristet del 5.247.383 6.840.884
Inden for 1 ar 0 400.000

5.247.383 7.240.884
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Noter til arsregnskabet
7  Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser

Pant- og sikkerhedsstillelser i aktiver med en samlet regnskabsmaessig
veerdi pa 47.393.824 35.296.471

Selskabet har afgivet en tilbagetraedelseserklaering vedrgrende tilgodehavendet hos datterselskaber til fordel for
datterselskabernes pengeinstitut.
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Noter til arsregnskabet

8 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Dan-Eesti A/S for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2017 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-

ninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.
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Noter til arsregnskabet

8 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Serviceydelser indregnes i takt med udfarelse af den service, som kontrakten vedrerer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsveerdien af arets udferte serviceydelse. Me-
toden anvendes, nér de samlede indtagter og omkostninger pa serviceydelsen og feerdiggerelsesgraden pa
balancedagen kan opgares pélideligt, og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele, herunder betalinger,
vil tilga selskabet. Som feerdiggerelsesgrad anvendes atholdte omkostninger i forhold til de forventede sam-
lede omkostninger pé serviceydelsen.

Nettoomsztningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.

Bruttofortjeneste

Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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Noter til arsregnskabet

8 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveegelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK o. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter lan til datterselskaber.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver méles til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

_
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Noter til arsregnskabet

8 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopggrelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne provenu med fradrag af atholdte transaktionsomkost-
ninger. I efterfolgende perioder méles lanene til amortiseret kostpris, séledes at forskellen mellem prove-
nuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen som en renteomkostning over laneperioden.

Prioritetsgaeld er sledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til l1anets restgzld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvardi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af l&nets kursregulering

pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.
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