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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
01.01.2017 - 31.12.2017 for CARNAD A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2017 - 31.12.2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Lggstgr, den 03.05.2018

Direktion

Johnny Koch
direktgr

Bestyrelse

Asbjgrn Berge Gert Jgrn Kjeldsen Marie Terese Seest Jensen

formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i CARNAD A/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for CARNAD A/S for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
01.01.2017 - 31.12.2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er galdende 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 drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med drsregnskabsloven. 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 besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet 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
drsregnskabet pd 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 fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt 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 Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation kan
opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p8 de gkonomiske beslutninger, som regnskabs-
brugerne traeffer pd grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:
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. 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 fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, 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 p& grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspdtegning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pd en sadan méade, 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 arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet 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 arsregnskabsloven.
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Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med 3rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Legster, den 03.05.2018

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Ove Ngrskov
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne10812
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Carnad beskeeftiger sig med produktion og udvikling af Clean Label Fonder, Bouilloner og Ekstrakter til
brug i sdvel fadevareindustrien som i detailhandelen. Alle produkter er produceret uden brug af tilsaet-
ningsstoffer, og virksomheden kan i dag tilbyde Fonder, Bouilloner, Ekstrakter og Peptider fra over 22
forskellige ravare-typer. Produkterne szelges i dag i gennem savel distributgrer som direkte til fodeva-
revirksomheder. Carnad afsaetter i dag hovedsageligt sine produkter pd det Europaeiske marked.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Resultatet for 2017 blev et overskud p& 332 t.kr. efter indregning af skat pa 95 t.kr. Arets resultat
hvilket betragtes som tilfredsstillende.
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Resultatopggrelse for 2017

Bruttofortjeneste
Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger
Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger
Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

2017 2016

Note kr. kr.
4.268.144 3.665.512
(2.369.271) (1.997.887)

2 (540.200) (505.200)
1.358.673 1.162.425

3 0 3.224.510
(931.713) (912.817)

426.960 3.474.118

4 (95.000) (5.000)
331.960 3.469.118

331.960 3.469.118

331.960 3.469.118
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Balance pr. 31.12.2017

2017 2016

Note kr. kr.

Goodwill 711.551 873.551
Immaterielle anlaegsaktiver 711.551 873.551
Grunde og bygninger 8.989.449 9.155.799
Produktionsanlzeg og maskiner 2.691.780 2.536.666
Materielle anlaegsaktiver 5 11.681.229 11.692.465
Udskudt skat 230.000 325.000
Finansielle anlaegsaktiver 6 230.000 325.000
Anlagsaktiver 12.622.780 12.891.016
Fremstillede varer og handelsvarer 1.573.219 1.422.261
Varebeholdninger 1.573.219 1.422.261
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 975.208 757.465
Andre tilgodehavender 523.737 6.969
Periodeafgransningsposter 79.582 64.264
Tilgodehavender 1.578.527 828.698
Likvide beholdninger 340.275 628.307
Omsaetningsaktiver 3.492.021 2.879.266

Aktiver 16.114.801 15.770.282
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Balance pr. 31.12.2017

2017 2016

Note kr. kr.

Virksomhedskapital 594.558 594.558
Overkurs ved emission 2.777.688 2.777.688
Overfgrt overskud eller underskud (1.520.612) (1.852.572)
Egenkapital 1.851.634 1.519.674
Geeld til realkreditinstitutter 1.846.834 2.027.644
Bankgeeld 9.070.145 9.963.232
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 345.824 518.736
Konvertible og udbyttegivende geaeldsbreve 494.648 494.648
Langfristede gaeldsforpligtelser 7 11.757.451 13.004.260
Kortfristet del af langfristede geaeldsforpligtelser 7 458.800 408.017
Bankgeeld 1.008.912 4.485
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 768.058 517.886
Anden geeld 269.946 315.960
Kortfristede gaeldsforpligtelser 2.505.716 1.246.348
Gaeldsforpligtelser 14.263.167 14.250.608
Passiver 16.114.801 15.770.282

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9
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Egenkapitalopggrelse for 2017
Overfort
Virksom- Overkurs ved overskud eller
hedskapital emission underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital
i 594.558 2.777.688 (1.852.572) 1.519.674
primo
Arets resultat 0 0 331.960 331.960
Egenkapital
594.558 2.777.688 (1.520.612) 1.851.634

ultimo
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Noter
2017 2016
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 2.084.792 1.784.320
Pensioner 247.670 192.440
Andre omkostninger til social sikring 36.809 21.127
2.369.271 1.997.887
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 5 4
2017 2016
kr. kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p@ immaterielle anlaegsaktiver 162.000 162.000
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 378.200 343.200
540.200 505.200
2017 2016
kr. kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt 0 287
Geaeldseftergivelse o.l. 3.224.223
3.224.510
2017 2016
kr. kr.
4. Skat af arets resultat
Andring af udskudt skat 95.000 5.000
95.000 5.000
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Noter
Goodwill
kr.
Kostpris primo 1.615.308
Kostpris ultimo 1.615.308
Af- og nedskrivninger primo (741.757)
Arets afskrivninger (162.000)
Af- og nedskrivninger ultimo (903.757)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 711.551
Produk-
Grunde og tionsanlag
bygninger og maskiner
kr. kr.
5. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 9.972.048 3.289.138
Tilgange 12.450 354.514
Kostpris ultimo 9.984.498 3.643.652
Af- og nedskrivninger primo (816.249) (752.472)
Arets afskrivninger (178.800) (199.400)
Af- og nedskrivninger ultimo (995.049) (951.872)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 8.989.449 2.691.780
Udskudt
skat
kr.
6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 325.000
Afgange (95.000)
Kostpris ultimo 230.000
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 230.000
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Noter

Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2017 2016 2017 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
7. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 185.888 185.105 1.846.834 1.149.732
Bankgeeld 100.000 50.000 9.070.145 8.820.145
Geeld til
kreditinstitutter i gvrigt 172.912 172.912 345.824 0
Konvertible og
udbyttegivende 0 0 494.648 0
geeldsbreve
458.800 408.017 11.757.451 9.969.877

8. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem til udlgb udggr pr. 31.12.2017
242.000 kr., mod 39.000 kr. pr. 31.12.2016.

9. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de produktionsanlaeg og ma-
skiner, der hgrer til ejendommen.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 9.035.437 kr. i bygninger og produktions-
anlaeg, samt skadeslgsbrev (virksomhedspant) nom. 5.000.000 kr., med pant i tilgodehavender fra salg,
driftsmateriel, goodwill og andre immaterielle aktiver og varelagre.

Til sikkerhed for geeld til Nordjysk Ldnefond er deponeret ejerpantebrev nom. 864.563 i bygninger.

Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte ejendomme udggr 8.989.449 kr., den regnskabsmaessige
vaerdi af pantsatte produktionsanlaeg udggr 2.691.780 kr., den regnskabsmaessige vaerdi af pantsat good-
will udggr 711.551 kr., den regnskabsmaessige veerdi af pantsat varelager udggr 1.573.219 kr. og den
regnskabsmaessige veerdi af pantsat tilgodehavender fra salg udggr 975.208 kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andring i lagre af faerdigvarer og varer under frem-
stilling, andre driftsindtaegter, omkostninger til r@varer og hjeelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, ndr levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultat-
opggrelsen, ndr levering til keber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og
rabatter i forbindelse med salget og males til dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indteegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris, reguleret for seedvanlige lagernedskriv-
ninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primare aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

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

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og ned-
skrivninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og
gennemfgrte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle samt immaterielle anlaegsak-
tiver.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, nettokursgevinster vedrgrende gaeld og transaktioner
i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.
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Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende gzeld og transaktio-
ner i fremmed valuta, amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til &rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte p@ egenkapitalen.

Balancen

Goodwill

Goodwill er positive forskelsbelgb mellem kostpris og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser i
virksomhedsovertagelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne er fastlagt ud fra en
vurdering af i hvilket omfang, der er tale om strategisk erhvervede virksomheder med en stzerk markeds-
position og langsigtet indtjeningsprofil og i hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegraensede im-
materielle ressourcer, som det ikke har veeret muligt at udskille og indregne som seerskilte aktiver. Hvis
brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fastsaettes den til 10 &r. Brugstiderne revurderes &rligt. De anvendte
afskrivningsperioder udggr 10 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanlaag og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méles

til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger (Restvaerdi 1.000 t.kr.) 50 ar
Produktionsanlzeg og maskiner (Restvaerdi 1.635 t.kr.) 5-10 ar
Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.
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Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstil-
lede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til rdvarer, hjeelpematerialer og direkte lgn
samt indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og Ign, omkostninger til vedligeholdelse
af og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr
samt omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kost-
prisen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af feerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for Ianoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lI&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.
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Anvendt regnskabspraksis

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



