,‘r‘)

BAKER TILLY

Solar Energy Company V P/S

Lemchesvej 6, 2900 Hellerup

CVR-nr. 34 20 51 24

Arsrapport for perioden
1. januar til 31. december 2017

Arsrapporten er fremlagt og
godkendt pa selskabets ordineere
generalforsamling den 30/05 2018

Ole Hermann
Dirigent

Kobenhavn Odense
Poul Bundgaards Vej 1, 1. Hjallesevej 126
2500 Valby 5230 Odense M



Indholdsfortegnelse

Pategninger
Ledelsespategning
Den uafhaengige revisors revisionspategning

Ledelsesberetning
Selskabsoplysninger
Ledelsesberetning

Arsregnskab

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december
Balance 31. december
Egenkapitalopgerelse

Noter til &rsrapporten

Anvendt regnskabspraksis

Side

11
12
15



Solar Energy Company V P/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2017 for Solar Energy Company V P/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -

31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggarelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Gentofte, den 30. maj 2018
Direktion

Henrik Boe Bojesen

Bestyrelse

Flemming Find Madsen Carl Georg Rasmussen Peter Skjellerup Schultz-Jensen
formand

Anders Brendstrup
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Solar Energy Company V P/S

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Solar Energy Company V P/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Solar Energy Company V P/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfart 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 neermere 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 hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbeuvis er tilstreekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Vasentlig usikkerhed vedrgrende fortsat drift

Uden at modificere vores konklusion henviser vi til note 1 i arsregnskabet, hvor ledelsen redeger for
usikkerheden omkring selskabets fortsatte drift.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser 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 arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.
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Solar Energy Company V P/S

Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der ud-
fgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geelden-
de i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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 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 forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse 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.

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

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategn-
ing gare opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, 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
medfgre, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder

noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Solar Energy Company V P/S

Den uafhangige revisors revisionspategning

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering 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 kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vae-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 30. maj 2018

Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3525 76 91

Morten Friis Munksgaard
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne34482
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Solar Energy Company V P/S

Selskabsoplysninger

Selskabet Solar Energy Company V P/S
Lemchesvej 6
2900 Hellerup

CVR-nr.: 34205124
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2017
Stiftet: 6. januar 2012
Hjemsted: Gentofte

Bestyrelse Flemming Find Madsen, formand

Carl Georg Rasmussen
Peter Skjellerup Schultz-Jensen
Anders Brendstrup

Direktion Henrik Boe Bojesen

Revision Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab
Poul Bundgaards Vej 1, 1.
2500 Valby
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Solar Energy Company V P/S

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er direkte eller indirekte investering i solenergi samt hermed beslaegtet
virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2017 udviser et overskud pa kr. 76.322, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en egenkapital pa kr. 26.041.166.

| labet af 2017 er der indgaet en forvaltningsaftale med Alternative Equity Partners A/S, sa selskabet ikke
lzengere er at betragte som en selvforvaltende AlF.

Venere fondens indteegter er naturligt pavirket af de lave afregningspriser pa elektricitet samt den
tarifreduktion, som den italienske stat gennemfgrte med virkning fra 2015. 1 2017 er tarifferne for "Mabo 4”
blevet reduceret fra 0,416€ til 0,335€ pr. kWh, hvilket har haft en vaesentlig indflydelse pa
veerdiansaettelserne af solparkerne. Samlet set er de 18 solparker blevet nedskrevet med € 2.461.000,
hvoraf nedskrivningen pa "Mabo 4” udger € 1.125.000.

Virksomhedens forventede udvikling, herunder sarlige forudsatninger og usikre faktorer

| forbindelse med anseaettelsen af BayWa som ny O&M-operatar, er det forventningen, at det vil sikre
enoptimal produktion samt general professionel handtering af solcelleanlaeggene. BayWa er dog ikke
knyttet til alle anlaeggene ved udgangen af 2017. Dette forventes at ske i lgbet af 2018.

Som omtalt i 2016 arbejdes der stadig pa en refinansiering af fondens Ian gennemfgrt af Sorgente. En
refinansiering vil ligeledes bidrage positivt til at minimere fondens udgifter.

Usikkerhed om selskabets fortsatte drift

Med det tidligere forvaltningsselskab er der i august maned lavet en afviklingsaftale af det hidtil ubetalte
forvaltningshonorar. Aftalen Igber over en periode pa maksimalt 5 ar.

Selskabet genererer ikke selv likviditet, og er afhaengig af udlodninger fra investeringen i Venere fonden.

Safremt disse udlodninger udebliver er selskabet athaengig af, at kapitalejerne tilferer den ngdvendige
likviditet.
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Solar Energy Company V P/S

Ledelsesberetning

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringen i den unoterede Venere fond er reguleret med udgangspunkt i det reviderede arsregnskab
ogveerdien pr. ejerandel. Selskabet har ingen bestemmende indflydelse og ejer kun finansielle andele i
fonden.

Veerdien af Venere fondens investeringsaktiver indregnes til skennet dagsveerdi baseret pa
anerkendtevaerdiansaettelsesmetoder og teknikker og veerdierne gennemgas og vurderes af selskabets
administrator udfra tilgeengelig information med henblik pa eventuelle justeringer.

Ved vurderingen af den i Venere fondens regnskab opgjorte veerdi pr. ejerandel inddrager
administratorblandt andet tilgeengelig information om relevante markedsforhold, en budgetperiode der
lgber indtil 2032, samt selskabsspecifik og generel information opnaet gennem Igbende dialog med
Venere fondens administrator.

Arsagen til eendringen i veerdianseettelsen i 2017 kan primzert henledes til lavere afregningspriser pa en af
fondens parker.

Oplysninger i henhold til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde samt fortsat drift

Oplysninger om det samlede vederlag, fordelt pa fast og variabel Ilgn, der betales
afadministrationsselskabet, Forvaltningsselskabet Alternative Equity Partners A/S til sit personale, gverste
ledelse og veesentlige risikotagere samt antallet af modtagere er indeholdt i saerskilt information til
investorerne, der kan rekvireres hos Forvaltningsselskabet Alternative Equity Partners A/S.

Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Solar Energy Company V P/S

Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2017 2016
kr. kr.

Andre eksterne omkostninger -694.492 -1.009.385
Bruttoresultat -694.492 -1.009.385
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 758.759 3.549.584
Finansielle indteegter 7.263 98.550
Finansielle omkostninger 4.792 24.281
Arets resultat 76.322 2.663.030
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat 76.322 2.663.030

76.322 2.663.030
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Balance 31. december

Aktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre kapitalandele
Finansielle anlaagsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Andre tilgodehavende

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Baker Tilly

Solar Energy Company V P/S

Note 2017 2016
kr. kr.
3 27.848.492 27.089.733
4 388.183 380.920
28.236.675 27.470.653
28.236.675 27.470.653
700.052 0
700.052 0
0 263
700.052 263
28.936.727 27.470.916
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Balance 31. december

Passiver

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat

Egenkapital

Anden geeld
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Banker
Anden geeld

Kortfristede gzeldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Usikkerhed om fortsat drift (going concern)
Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualposter m.v.

Baker Tilly

Solar Energy Company V P/S

2017 2016
kr. kr.

50.536.000 50.536.000
-24.494.834 -24.571.156
26.041.166 25.964.844
2.186.041 0
2.186.041 0
275.948 0
840 0
432.732 1.506.072
709.520 1.506.072
2.895.561 1.506.072
28.936.727 27.470.916
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar

Arets resultat

Egenkapital 31. december

Baker Tilly

Solar Energy Company V P/S

Virksomheds- Overfart
kapital resultat | alt
kr. kr. kr.
50.536.000 -24.571.156 25.964.844
0 76.322 76.322
50.536.000 -24.494.834 26.041.166
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Solar Energy Company V P/S

Noter til arsrapporten

1 Usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Med det tidligere forvaltningsselskab er der i august maned lavet en afviklingsaftale af det hidtil ubetalte
forvaltningshonorar. Aftalen Igber over en periode pa maksimailt 5 ar.

Selskabet genererer ikke selv likviditet, og er afhaengig af udlodninger fra investeringen i Venere fonden.
Safremt disse udlodninger udebliver er selskabet afheengig af, at kapitalejerne tilferer den ngdvendige
likviditet.

2 Usikkerhed ved indregning og maling
Investeringen i den unoterede Venere fond er reguleret med udgangspunkt i det reviderede arsregnskab
ogveerdien pr. ejerandel. Selskabet har ingen bestemmende indflydelse og ejer kun finansielle andele i
fonden.

Veerdien af Venere fondens investeringsaktiver indregnes til skennet dagsvaerdi baseret pa
anerkendtevaerdiansaettelsesmetoder og teknikker og veerdierne gennemgas og vurderes af selskabets
administrator udfra tilgeengelig information med henblik pa eventuelle justeringer.

Ved vurderingen af den i Venere fondens regnskab opgjorte veerdi pr. ejerandel inddrager
administratorblandt andet tilgaengelig information om relevante markedsforhold, en budgetperiode der
Igber indtil 2032, samt selskabsspecifik og generel information opnaet gennem Igbende dialog med
Venere fondens administrator.

Arsagen til &endringen i vaerdiansaettelsen i 2017 kan primzert henledes til lavere afregningspriser pa en
af fondens parker.
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Noter til arsrapporten

Solar Energy Company V P/S

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december
Nedskrivninger 1. januar
Tilbagefersel af nedskrivninger

Nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Baker Tilly

2017 2016
kr. kr.
3 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 48.995.148 48.995.148
Kostpris 31. december 48.995.148 48.995.148
Veerdireguleringer 1. januar -21.905.415 -25.454.999
Tilbagefersel af nedskrivninger 758.759 3.549.584
Veerdireguleringer 31. december -21.146.656 -21.905.415
Regnskabsmassig veerdi 31. december 27.848.492 27.089.733
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital  Arets resultat
Venere Subfund Italien 25% 111.393.869 2.881.995
4 Finansielle anlagsaktiver
Andre

kapitalandele

kr.

700.000
700.000

319.080
-7.263

311.817

388.183
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Noter til arsrapporten

5 Langfristede geeldsforpligtelser

Anden geeld

6 Eventualposter m.v.

Solar Energy Company V P/S

Geeld Geeld Afdrag Restgeeld
1. januar 31. december naeste ar efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
0 2.461.989 275.948 0
0 2.461.989 275.948 0

Selskabet har indgaet en aftale med Alternative Equity Partners A/S om administration af selskabet.
Denne aftale er uopsigelig indtil 30. september 2023. Det arlige administrationshonorar udger t.kr. 396.

Baker Tilly
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Solar Energy Company V P/S

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Solar Energy Company V P/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hajere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtsegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregulering-
er af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belab.

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

Resultatopggrelsen
Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belab, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved reali-
serede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende transaktioner i fremmed valuta mv.
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Solar Energy Company V P/S

Anvendt regnskabspraksis

Skat

Arsrapporten indeholder ikke skatter, hverken skat af arets resultat, skyldig skat eller udskudt skat. Det
skyldes at partnerselskabet er skattemaessigt transparent, hvorfor alle resultater beskattes hos
selskabsdeltagerne.

Balancen
Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger
genindvindingsveerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Andre vardipapirer og kapitalandele, anlagsaktiver

Andre veerdipapirer og kapitalandele méles til kostpris.
| tilfeelde hvor kostprisen overstiger nettorealisationsvaerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris.

Galdsforpligtelser

Geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer samt anden geeld, males til amortiseret kostpris,
hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdif-
ferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatop-
gerelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, ind-
regnes veerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldsfor-
pligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under finansiel-
le indtaegter og omkostninger.
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