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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2018
- 31.12.2018 for Fynske Medier P/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Odense, den 15.05.2019

Direktion

Thomas Demant

Bestyrelse
Per Westergaard Jensen Hans Erik Brgste Nellegaard Jan Bgttiger
formand naestformand

Clas Nylandsted Andersen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Fynske Medier P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Fynske Medier P/S for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018, der om-
fatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2018 -
31.12.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt 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
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser 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 &rsregnskabet
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 revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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:



Fynske Medier P/S 4

Den uafhaengige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

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.

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 15.05.2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Lars Knage Nielsen Gert Rasmussen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel10074 MNE-nr. mne35430
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er at eje 47,5% af aktierne i driftsselskabet Jysk Fynske Medier P/S.

Hovedaktiviteten i dette driftsselskab er:

Jysk Fynske Medier P/S er en mediekoncern, der driver 13 dagblade, 57 ugeaviser og 4 radiostationer un-
derstgttet af aktiviteter som et offsettrykkeri, trykformidling, avistrykkerier og avis- og reklamedistribution.
Derudover favner koncernen en lang raekke nyhedssites og andre digitale brands, ligesom koncernen har
forskellige kommunikationsvirksomheder herunder et marketing- og kommunikationsbureau.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat er et overskud pd 1,4 mio.kr. mod et overskud pd 13,6 mio.kr. i 2017.

For at give et billede af 2018 i det associerede selskab Jysk Fynske Medier P/S er ledelsesberetningen for

denne koncern medtaget efterfglgende.

Forventet udvikling
Selskabet forventer et forbedret resultat i 2019 set i forhold til 2018, hvilket primaert kan henfgres til udvik-
lingen i andre driftsindtaegter.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Supplerende beretninger

Ledelsesberetning fra Jysk Fynske Medier P/S

Hovedaktivitet

Jysk Fynske Medier P/S er en mediekoncern, der driver 13 dagblade, 54 ugeaviser og 4 radiostationer un-
derstgttet af aktiviteter som et offsettrykkeri, trykformidling, avistrykkerier og avis- og reklamedistribution.
Derudover favner koncernen en lang raekke nyhedssites og andre digitale brands, ligesom koncernen har

forskellige kommunikationsvirksomheder herunder et marketing- og kommunikationsbureau.

Sammenligningsaret 2014/15 i hoved- og nggletalsoversigten indeholder reelt 12 maneders aktivitet. £n-
dringen i aktiviteterne fra 2015 til 2016 skyldes tilkgb af aktiviteterne i Midtjyske Medier.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

2018 var aret, hvor koncernen gennemfgrte nogle omfattende besparelser, men ogsa samtidig formaede at
udvikle den eksisterende forretning endnu mere end tidligere.

Medio 2018 gennemfgrte koncernen en sparerunde, som medfgrte omkostningsreduktioner med hel3rseffekt
i stgrrelsesordenen 90 mio. kr. Sparerunden blev besluttet p& baggrund af prognoser med et lsengere per-
spektiv end blot 2018 og var sdledes et udtryk for rettidig omhu, men ogsa en erkendelse af, at de almindelige
Igbende justeringer ikke ville vaere tilstraekkelige.

Samtidig med besparelserne blev der i aret sat endnu mere tryk pd arbejdet med udviklingsinitiativer. Disse
initiativer skal dels vaere med til at udvikle og understgtte den eksisterende forretning, men samtidig ogsa
vaere med til at skabe nye forretningsomrader. Begge dele er vigtige forudsaetninger for at opfylde koncer-
nens malsaetning om at sikre demokratiet og sammenhaengskraften. Arbejdet med udvikling fortsaetter og
der er sdledes budgetteret mere end 70 mio. til udvikling i 2019.

Et seerligt udviklingsinitiativ, Projekt 365, blev en realitet den 23. september 2018, hvor 41.000 jyske abon-
nenter fordelt pd 7 dagblade fik adgang til deres lokale dagblad om sgndagen og dermed nu har adgang til
god lokal journalistik alle ugens 7 dage. Ca. 80 % af abonnenterne har taget imod tilbuddet, hvilket er en

markant succes.

Et andet udviklingsinitiativ som ogsa allerede har bevist sin berettigelse er annoncemotoren Adsolute, som
ggr det lettere for virksomheder at annoncere online. Jysk Fynske Medier varetager gennem Adsolute kun-
dernes onlinekampagner og sgrger for optimal performance pa tvaers af sdvel interne som eksterne kanaler.
Kunderne veelger nu i hgjere grad Adsolute frem for den almindelige onlineannoncering.

I 2019 lanceres Jysk Fynske Mediers nyhedssites pa en egenudviklet platform, KODUS II. Platformen har
veaeret under udvikling siden koncernens start i 2015, sa projektet er uden sammenligning det stgrste IT
udviklingsprojekt i Jysk Fynske Mediers historie. I KODUS II samles alt redaktionelt indhold i én stor database
og der bliver s3ledes gjort op med de systemmaessige udfordringer der fglger med det at udgive 13 dagblade.
Koncernen oplevede i 2018 igen et omsaetningsfald i forhold til det foregdende ar. Faldet skal henfgres til
markedsforhold. Markedsmaessigt er der et fortsat faldende avis- og annoncesalg, som ikke kompenseres
fuldt ud af digitale produkter, hvor iseer udenlandske aktgrer dominerer det digitale annoncemarked. Kon-

cernens omsaetningsudvikling fglger den markedsmaessige udvikling.
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Koncernen har stort fokus pa de samlede mediers gennemslagskraft i seerdeleshed lokalt og regionalt, men
0gsa nationalt, for at sikre demokratiet og sammenhangskraften. Koncernen er ugentligt i kontakt med flere

end 2 mio. danskere.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling

Koncernens resultat udggr i 2018 et overskud fgr skat pd 10,2 mio. kr.

Resultatet lever op til forventningerne for 2018, men er pavirket af en mere negativ udvikling i annoncemar-
kedet end forventet. Reducerede udviklingsomkostninger og evnen til omstilling sikrer, at resultatforventnin-

gerne indfries. Resultatet betegnes som vaerende tilfredsstillende.

Forventet udvikling
Koncernen forventer et positivt resultat i 2019 pd samme niveau som resultatet i 2018.

Seaerlige risici

Driftsmaessige risici

Koncernen ser en risiko for, at en forstaerket strukturel udvikling p& medie- og reklamemarkedet vil medfgre
fald i iseer annonceindtaegterne. Desuden er sendrede politiske rammevilkdr i form af afgifter og aendret

mediestgtte risici.

Kredit-, valuta- og finansielle risici
Koncernens risici knyttet til drift og finansiering er afheengig af markedsmaessig udvikling. Koncernen har
ingen positioner af betydning i fremmed valuta. Der er ikke i forhold til enkeltkunder usaedvanlige eller vae-

sentlige kreditrisici, der ikke allerede er afdaekket ved hensaettelser eller garantier.

Koncernens finansielle beredskab bestar udover af likvider og kortfristet bankgaeld ogs& af andre vaerdipa-
pirer og kapitalandele, som er omsaettelige bgrsnoterede veerdipapirer, i alt 93 mio. kr.
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Supplerende beretninger

Koncernforhold
Jysk Fynske Medier P/S’ ejer- og koncernstruktur

Redeggrelse for samfundsansvar
Jysk Fynske Medier P/S har samlet arbejdet med samfundsansvar og arbejdet for at opfylde malszetningen
for det underrepraesenterede kgn pd koncernens hjemmeside:

https://www.jfmedier.dk/media/3168/jysk-fynske-medier-redegoerelse-for-samfundsansvar-2018.pdf

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggorelse for 2018

2018 2017

Note t.kr. t.kr.

Andre driftsindtaegter 1 0 7.000
Andre eksterne omkostninger (2.133) (2.255)
Bruttoresultat (2.133) 4.745
Personaleomkostninger 2 (200) (1.780)
Driftsresultat (2.333) 2.965
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 4.079 9.088
Andre finansielle indtaegter 3 1.536
Andre finansielle omkostninger (395) (23)
Arets resultat 1.354 13.566
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat 1.354 13.566

1.354 13.566
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Balance pr. 31.12.2018

Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Vaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2018 2017

Note t.kr. t.kr.
105.659 101.547

3 105.659 101.547
105.659 101.547

742 729

424 50

1.166 779

44.040 42.127

44.040 42.127

348 7.164

45.554 50.070

151.213 151.617
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Balance pr. 31.12.2018
2018 2017
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 4 10.000 10.000
Overfgrt overskud eller underskud 141.032 139.646
Egenkapital 151.032 149.646
Anden gaeld 181 1.971
Kortfristede gzeldsforpligtelser 181 1.971
Gaeldsforpligtelser 181 1.971
Passiver 151.213 151.617
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Egenkapitalopggrelse for 2018

Overfgrt

Virksom- overskud eller
hedskapital underskud Ialt
t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 10.000 139.646 149.646
@vrige egenkapitalposteringer 0 32 32
Arets resultat 0 1.354 1.354
Egenkapital ultimo 10.000 141.032 151.032
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Noter
2018 2017
t.kr. t.kr.
1. Andre driftsindtaegter
Udgiverrettigheder 7.000
7.000
2018 2017
t.kr. t.kr.
2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 200 1.780
200 1.780
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 0 0
Kapital-
andele i

3. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Nedskrivninger primo
Egenkapitalreguleringer
Andel af 3rets resultat
Regulering interne avancer

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:

Jysk Fynske Medier P/S
Komplementarselskabet Jysk Fynske Medier A/S

associerede
virk-
somheder
t.kr.

158.214
158.214

(56.667)
32
2.591
1.489

(52.555)

105.659

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

Vejle P/S 47,5
Vejle A/S 47,5
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Noter

4. Virksomhedskapital
Virksomhedskapitalen er fordelt pd aktier a DKK 1 eller multipla heraf.

Selskabskapitalen har veeret uforandret de seneste 5 ar.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B
med tilvalg af enkelte bestemmelser fra klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen
Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter, her-
under lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos associerede virksomheder samt nettokursge-
vinster vedrgrende vaerdipapirer.
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Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger samt nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer.

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og
med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vaerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pdgaeldende associerede virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa
balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



