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LEDELSESPÅTEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1. januar - 31.
december 2019 for VSA Invest ApS.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret
1. januar - 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Bjerringbro, den 20. marts 2020 20-03-2020

Direktion:

________________________
Henrik de Linde
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DEN UAFHÆNGIGE REVISORS REVISIONSPÅTEGNING

Til kapitalejeren i VSA Invest ApS

REVISIONSPÅTEGNING PÅ ÅRSREGNSKABET

Konklusion
Vi har revideret årsregnskabet for VSA Invest ApS for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2019, der
omfatter resultatopgørelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Årsregnskabet udarbejdes
efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret
1. januar - 31. december 2019 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere 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 selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede
revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser 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 års-
regnskabet på 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 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
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med
en konklusion. 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 gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes.
Fejlinformationer kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.

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 denne

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 konklusion.
Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved
væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFHÆNGIGE REVISORS REVISIONSPÅTEGNING

 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
oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på
det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige
begivenheder 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
noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige placering 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.

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
viden 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 væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

ERKLÆRING I HENHOLD TIL ANDEN LOVGIVNING OG ØVRIG REGULERING

Overtrædelse af momslovens frist for indberetning af moms true
Uden det har påvirket vores konklusion skal vi gøre opmærksom på, at der i strid med momsloven ikke
er indberettet moms rettidigt, hvorved ledelsen kan ifalde ansvar.

Viborg, den 20. marts 2020 20-03-2020

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20 22 26 70

20222670

Preben Pedersen Revisionspåtegning
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32221
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LEDELSESBERETNING

Væsentligste aktiviteter
Selskabets væsentligste aktiviteter er investering i udlejningsejendomme.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsårets afslutning
Der er ikke efter regnskabsårets afslutning indtruffet begivenheder af væsentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPGØRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note 2019 2018
kr. kr.

BRUTTOFORTJENESTE................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................304.164 246.004

Dagsværdiregulering af investeringsejendomme................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-411.948 1.360.167

DRIFTSRESULTAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-107.784 1.606.171

Andre finansielle indtægter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1 8.495 6.820
Andre finansielle omkostninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-168.408 -170.111

RESULTAT FØR SKAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-267.697 1.442.880

Skat af årets resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2 58.152 -266.147

ÅRETS RESULTAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-209.545 1.176.733

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Overført resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-209.545 1.176.733

I ALT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-209.545 1.176.733
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2019 2018
kr. kr.

Investeringsejendomme................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................4.775.728 6.425.728
Materielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3 4.775.728 6.425.728

ANLÆGSAKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................4.775.728 6.425.728

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................387.670 113.478
Andre tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.970 339
Periodeafgrænsningsposter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.716 3.769
Tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................392.356 117.586

Likvide beholdninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................289.868 294.907

OMSÆTNINGSAKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................682.224 412.493

AKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5.457.952 6.838.221

PASSIVER

Anpartskapital................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................125.000 125.000
Overført overskud................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.778.253 1.987.799

EGENKAPITAL................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................4 1.903.253 2.112.799

Hensættelse til udskudt skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................206.000 319.000

HENSATTE FORPLIGTELSER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................206.000 319.000

Gæld til realkreditinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.344.596 2.449.662
Banklån................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................666.114 1.404.321
Langfristede gældsforpligtelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5 3.010.710 3.853.983

Kortfristet del af langfristet gæld................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5 130.159 143.803
Leverandører af varer og tjenesteydelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................29.000 80.985
Selskabsskat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................54.848 66.147
Anden gæld................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................109.257 231.283
Periodeafgrænsningsposter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................14.725 30.221
Kortfristede gældsforpligtelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................337.989 552.439

GÆLDSFORPLIGTELSER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.348.699 4.406.422

PASSIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5.457.952 6.838.221

Eventualposter mv. 6

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 7

Medarbejderforhold 8
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NOTER

2019 2018 Note
kr. kr.

Andre finansielle indtægter 1
Renteindtægter fra tilknyttede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................8.495 6.820

8.495 6.820

Skat af årets resultat 2
Beregnet skat af årets skattepligtige indkomst................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................54.848 66.147
Regulering af udskudt skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-113.000 200.000

-58.152 266.147

Materielle anlægsaktiver 3
Investeringsejen

domme

Kostpris 1. januar 2019................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................4.974.424
Afgang................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-1.133.009
Kostpris 31. december 2019................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.841.415

Værdireguleringer til dagsværdi 1. januar 2019................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.451.304
Årets værdireguleringer................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-300.000
Værdireguleringer solgte aktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-216.991
Værdireguleringer til dagsværdi 31. december 2019................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................934.313

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2019................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................4.775.728

Dagsværdi for investeringsejendomme
Investeringsejendomme består af 1 udlejningsejendom i Nørresundby og 4
udlejningsejendomme i Midt- og østjylland. Investeringsejendommene er alle
beboelsesejendomme og blev anskaffet i helholdsvis 2010 samt 2015 og 2016.
Investeringsejendommenes dagsværdi vurderes ved hjælp af eksterne vurderinger samt
afkastbaserede værdiansættelsesmodeller, hvor værdien opgøres på baggrund af investerings-
ejendommenes driftsafkast og et afkastningskrav af ejendommenes beliggenhed og stand.

Udlejningsejendommen i Nørresundby:
Ved beregningen er anvendt et afkast på 5%, som er fastlagt under hensyntagen til de
gældende forhold på ejendomsmarkedet på balancedagen, ejendomstypen, ejendommens
beliggenhed mv. Der har ikke været tomgang i regnskabsperioden.

Udlejningsjendomme i Midt- og østjylland:
Ved beregningen er anvendt et afkast på mellem 6,5% og 11% som er fastlagt under
hensyntagen til de gældende forhold på ejendomsmarkedet på balancedagen, ejendomstypen,
ejendommenes beliggenhed mv. Der har ikke været tomgang i regnskabsperioden.
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NOTER

Note

Egenkapital 4

Anpartskapital

Overført

overskud I alt

Egenkapital 1. januar 2019................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................125.000 1.987.798 2.112.798
Forslag til resultatdisponering................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-209.545 -209.545

Egenkapital 31. december 2019................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................125.000 1.778.253 1.903.253

Langfristede gældsforpligtelser 5
31/12 2019 Afdrag Restgæld 31/12 2018 Kortfristet

gæld i alt næste år efter 5 år gæld i alt del primo

Gæld til realkreditinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.449.555 104.959 1.690.147 2.537.165 87.503
Banklån................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................691.314 25.200 565.314 1.460.621 56.300

3.140.869 130.159 2.255.461 3.997.786 143.803

Eventualposter mv. 6

Hæftelse i sambeskatningen
Selskabet hæfter solidarisk sammen med moderselskabet og de øvrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle
kildeskatter såsom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgår af årsrapporten for De linde ApS,
der er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 7
Til sikkerhed for gæld til realkreditinstitutter, 2.450 tkr., er der givet pant i grunde og bygnin-
ger, hvis regnskabsmæssige værdi pr. 31. december 2019 udgør 4.181 tkr.

Til sikkerhed for bankgæld på 691 tkr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmæssige værdi pr. 31. december 2019 udgør 895 tkr.

Til sikkerhed for fællesomkostninger m.v. i ejerforeninger er der udstedt ejerpantebrev på i
alt 15.600 kr. 

Medarbejderforhold 8
Antal personer beskæftiget i gennemsnit:
1 (2018: 1)
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Årsrapporten for VSA Invest ApS for 2019 er aflagt i overensstemmelse med den danske årsregnskabs-
lovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Regnskabsklasse Btrue
true

Årsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste år.

RESULTATOPGØRELSEN

Nettoomsætning
Hvor der leveres produkter med høj grad af individuel tilpasning, foretages indregning i
nettoomsætningen i takt med, at produktionen udføres, hvorved omsætningen svarer til salgsværdien
af årets udførte arbejder (produktionsmetoden). Denne metode anvendes, når de samlede indtægter og
omkostninger på kontrakten og færdiggørelsesgraden på balancedagen kan skønnes pålideligt, og det er
sandsynligt, at de økonomiske fordele vil tilgå selskabet. 

Huslejeindtægter er periodiseret således, at de dækker perioden frem til regnskabsårets udløb. Opkræ-
vede bidrag til dækning af varme indgår ikke i huslejeindtægter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, tab på debitorer
mv.

Finansielle indtægter og omkostninger
Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renteindtægter og -omkostninger, amortisering af
finansielle aktiver og forpligtelser samt tillæg og godtgørelse under acontoskatteordningen mv. Finan-
sielle indtægter og omkostninger indregnes med de beløb, der vedrører regnskabsåret.

Skat
Årets skat, som består af årets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gørelsen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte på egenkapitalen med den del, der
kan henføres til posteringer direkte på egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlægsaktiver
Investeringsejendomme måles ved første indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes købspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme måles efterfølgende til
dagsværdi svarende til ejendommenes handelsværdi. Ændringer i dagsværdien indregnes i
resultatopgørelsen.

Ejendomme under opførelse måles til kostpris.

Dagsværdien for investeringsejendommene vurderes ved hjælp af en afkastbaseret værdiansættelses-
model, hvor værdien opgøres på baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt
fastsat afkastningskrav.

Efterfølgende omkostninger tillægges anskaffelsessummen på investeringsejendommene, når det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medføre fremtidige økonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgørelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgørelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Værdien
reduceres med nedskrivning til imødegåelse af forventede tab.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Periodeafgrænsningsposter, aktiver
Periodeafgrænsningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrørende efter-
følgende regnskabsår.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
årets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrørende skattemæssige underskud. De sambeskattede selskaber indgår i acontoskatte-
ordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsætningsaktiver og gæld.

Udskudt skat måles af midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettiget skattemæssigt underskud,
måles til den værdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

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. Ændring i udskudt skat som
følge af ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen bortset fra poster, der føres direkte på
egenkapitalen.

Gældsforpligtelser
Finansielle forpligtelser indregnes ved lånoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
låneomkostninger. I efterfølgende perioder måles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede værdi ved anvendelse af den effektive rente, således at forskellen
mellem provenuet og den nominelle værdi indregnes i resultatopgørelsen over låneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gældsforpligtelser svarer normalt til nominel værdi.

Periodeafgrænsningsposter, passiver
Periodeafgrænsningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrørende
indtægter i de efterfølgende år.


