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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 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 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Borup, den 14. juni 2021

Direktion
Jens Ulrik Tarpgaard
Direktor
Bestyrelse
Sgren Villumsen Niels Kristian Fruergaard- Klaus Noe
formand Pedersen
neestformand
Lars Bjerre 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
finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2020 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Dan-Eesti A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2020, der
omfatter 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 yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathangige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og
krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pé 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.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften; at
oplyse om forhold vedrgrende 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.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
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 geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af
regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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
regnskabsmassige 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 opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsatte
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gore
opmerksom pé oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sddan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige

placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Herning, den 14. juni 2021

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33 7712 31

Hans Jorgen Andersen
statsautoriseret revisor
mne30211
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revisor
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Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

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

Udvikling i dret

Datterselskabet i Estland, Harjanurme M6is ApS har i 2020 haft melkeproduktion med ca. 1.060 arskger og
dyrket 1.800 ha. hvoraf de 1.387 ha. er ejet af selskabet.

Selskabets resultatopgerelse for 2020 udviser et overskud efter skat pA TDKK 3.394 sammenlignet med et
resultat pa TDKK 7.7201 2019.

Resultatet var i 2019 positiv pavirket af harmonisering af grovfoderpriserne, sa de interne overfarselspriser
og statuspriser er pd samme niveau som danske priser.

Malkeydelsen er fortsat stigende. Melkeleverancerne pr. ko er i 2020 steget med 600 kg. til 12.000 kg.
Der har veeret et stort salg af opdreet til levebrug, da udskiftningsprocenten pa 35 giver stort overskud af
opdraet. Med mindre beholdning af opdraet, har det vaeret muligt at udfase utidssvarende bygninger til
opdrat. Udover mindre omkostninger til opdraet, har det ogsé givet en vaesentlig forbedring af logistikken
med opdraet.

For at optimere besatningens genetiske potentiale insemineres de avlsmeessigt bedste dyr med kenssorteret
sed og den ringeste del med kadkveegsseed.

Produktionen af afgrader har for bade grovfoder og salgsafgrader vaeret pa niveau med 2019, specielt har der
veeret en god hgst af majs til ensilage.

Maskinparken bliver lgbende tilpasset for at oge produktiviteten.

12020 er der foretaget ombygning og udvidelse af kaelvningsstald for at optimere dyrevelfzerd og logistikken
ved flytning af dyr. Tilbygningen sikrer at der nu er plads til 1.100 arskaer.

Der er igangsat en plan, med det formal at forskenne bygningskomplekset og de omkringliggende arealer.

Strategiproces for Harjanurme Mois — "Farming With Value” har Corona krisen sat en midlertidig stopper
for. Fra sommeren 2021 er der afsat ekstra ledelsesressourcer til at intensivere strategiarbejdet.

Selskabets balance pr. 31.12.2020 udviser en egenkapital pa TDKK 76.916.
Resultatet for 2020 betragtes som tilfredsstillende.
Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vasentlig indflydelse pa bedemmelsen af
arsrapporten.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2020 2019
DKK DKK
Bruttofortjeneste 1.648.890 1.782.533
Personaleomkostninger 1 -1.548.024 -1.680.659
Resultat for finansielle poster 100.866 101.874
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder 3.246.386 7.565.058
Finansielle indtaegter 2 258.578 330.333
Finansielle omkostninger 3 -167.202 -232.517
Resultat for skat 3.438.628 7.764.748
Skat af arets resultat 4 -44.394 -44.352
Arets resultat 3.394.234 7.720.396
Resultatdisponering
2020 2019
DKK DKK
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 3.246.386 7.565.058
Overfort resultat 147.848 155.338
3.394.234 7.720.396
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Balance 31. december

Aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder
Finansielle anlegsaktiver

Anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2020 2019
DKK DKK
5 72.475.364 59.292.067
6.498.832 8.753.979
78.974.196 68.046.046
78.974.196 68.046.046
22.588 55.159
22.588 55.159
1.260.968 1.106.753
1.283.556 1.161.912
80.257.752 69.207.958




Balance 31. december

Passiver

Note 2020 2019

DKK DKK

Selskabskapital 12.039.600 12.039.600
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 32.890.172 19.706.875
Overfort resultat 31.986.082 31.838.234
Egenkapital 76.915.854 63.584.709
Geld til selskabsdeltagere og ledelse 3.252.751 3.252.751
Langfristede galdsforpligtelser 6 3.252.751 3.252.751
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 50.765 206.090
Gaeld til selskabsdeltagere og ledelse 0 2.060.271
Selskabsskat 30.592 38.352
Anden geld 7.790 65.785
Kortfristede galdsforpligtelser 89.147 2.370.498
Geldsforpligtelser 3.341.898 5.623.249
Passiver 80.257.752 69.207.958
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 7
Anvendt regnskabspraksis 8
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Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar
Valutakursregulering

Ovrige egenkapitalbeveegelser
Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Selskabs- Reserve for Overfort I alt
kapital nettoop- resultat
skrivning
efter den
indre veerdis
metode
DKK DKK DKK DKK
12.039.600 19.706.875 31.838.234 63.584.709
0 -266.550 0 -266.550
0 10.203.461 0 10.203.461
0 3.246.386 147.848 3.394.234
12.039.600 32.890.172 31.986.082 76.915.854
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Noter til arsregnskabet

1. Personaleomkostninger

Lonninger
Andre omkostninger til social sikring

Heraf udger vederlag til bestyrelse:
Bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

2. Finansielle indtagter

Renteindteegter tilknyttede virksomheder

3. Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger
Valutakurstab

4. Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

pwe

2020 2019
DKK DKK
1.530.423 1.653.250
17.601 27.409
1.548.024 1.680.659
105.000 105.000
105.000 105.000
2 3
2020 2019
DKK DKK
258.578 330.333
258.578 330.333
2020 2019
DKK DKK
153.040 230.307
14.162 2.210
167.202 232.517
2020 2019
DKK DKK
44.394 44.352
44.394 44.352
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Noter til arsregnskabet

2020 2019

DKK DKK
5. Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris primo 1. januar 39.585.192 39.585.192
Kostpris 31. december 39.585.192 39.585.192
Veardireguleringer primo 1. januar 19.706.875 12.102.637
Valutakursregulering -266.550 39.180
Arets resultat 3.246.386 7.565.058
Ovrige egenkapitalbeveegelser, netto 10.203.461 0
Vardireguleringer 31. december 32.890.172 19.706.875
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 72.475.364 59.292.067
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Navn Hjemsted Stemme- og

ejerandel

Héarjanurme Mois Estland 100%

6. Langfristede geldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ir, er opfert under kortfristede geldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede geeldsforpligtelser.

Galdsforpligtelserne forfalder efter nedenstiende orden:

Geld til selskabsdeltagere og ledelse

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

Inden for 1 ar
Kortfristet del

pwe

2020 2019

DKK DKK
0 0
3.252.751 3.252.751
3.252.751 3.252.751
0 2.060.271
0 2.060.271
3.252.751 5.313.022
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Noter til arsregnskabet

7. Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser

Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet en tilbagetraedelseserklaering vedrarende tilgodehavendet hos datterselskaber til fordel
for datterselskabernes pengeinstitut.

pwc 13



Noter til arsregnskabet

8. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Dan-Eesti A/S for 2020 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.
Arsregnskabet for 2020 er aflagt i DKK.
Generelt om indregning og méling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af eendrede regnskabsmeessige skon af
belab, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males 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 pengestremme, indregnes
vaerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetzare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geldens opstien indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og
omkostninger.

Anleaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgorelse

Nettoomsatning

Serviceydelser indregnes i takt med udferelse af den service, som kontrakten vedrgrer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsetningen svarer til salgsvaerdien af arets udferte serviceydelse.
Metoden anvendes, nar de samlede indtagter og omkostninger pa serviceydelsen og faerdiggerelsesgraden pa
balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder betalinger, vil
tilga selskabet. Som fardiggoerelsesgrad anvendes atholdte omkostninger i forhold til de forventede samlede
omkostninger pa serviceydelsen.

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

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder kontorhold mv.

-
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Noter til arsregnskabet

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste opgares med henvisning til arsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af
nettoomsaetning og andre eksterne omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgarelser
fra offentlige myndigheder.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af resultat for &ret under posten “Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer
regnskabsaret.

Skat af arets resultat
Skat af arets resultat, som bestér af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i resultatopgerelsen

med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores til
egenkapitaltransaktioner.

Balance

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode.

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

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlagges via overskudsdisponeringen
til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven reduceres
med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevagelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK 0. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat
forpligtelse hertil.

@vrige finansielle anlegsaktiver

Ovrige finansielle anlaegsaktiver omfatter 1an til datterselskaber.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
normalt udger nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegéelse af tab.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
meessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

-
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Noter til arsregnskabet

Udskudte skatteaktiver males til den veerdi, 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.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere
geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Zndring i udskudt skat, som folge af
e@ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgarelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat vedrgrer
poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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. Tillaeg og godtgarelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgorelsen under
finansielle poster.

Finansielle geldsforpligtelser

Lan indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles ldnene til amortiseret kostpris, siledes at
forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen som en renteomkostning
over laneperioden.

Prioritetsgeaeld er séledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgeald. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontantvardi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af 1anets kursregulering pa
optagelsestidspunktet.

Ovrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel veerdi.
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