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LEDELSESPATEGNING
Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2022 for Valeos Pharma A/S.
Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holeby, den 13. juni 2023

Direktion:

Peter Frederik Andreasen

Bestyrelse:

Henrik Kristian Moltke Peter Frederik Andreasen Michael Halborg-Bendtsen
Formand

Kristian Schreder Hart-Hansen
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Valeos Pharma A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Valeos Pharma A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2022, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende 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 International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes 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 arsregnskabet 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 arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, 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 udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer 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 pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hojere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

e 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
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 vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis saddanne
oplysninger ikke er tilstrackkelige, 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 medfare, at selskabet ikke laangere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede prassentation, 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.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet 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.

| 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 opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Kebenhavn, den 13. juni 2023

BDO Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 20222670

Brian Olsen Halling
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32094
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Virksomhedens formal er at dyrke medicinsk cannabis og hermed beslaegtede produkter og hermed
beslaegtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabet er i 2022 fortsat igang med opbygning af produktionsfaciliteter, der forventes at vaere klar
til ibrugtagning i 2023, hvor der ligeledes er modtaget endelig godkendelse til produktion fra
myndighederne.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger
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FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

DECEMBER
Note 2022 2021
kr. tkr.
................................................... -6.489.428 -3.377
................................................. 1 -6.836.695 -4.015
................................................... -54.220 -20
................................................... -13.380.343 -7.412
o oA (-] PP 107 0
....................................... 2 -1.256.307 -797
................................................... -14.636.543 -8.209
................................................... 3 3.210.942 1.801
................................................... -11.425.601 -6.408
................................................... -11.425.601 -6.408
................................................... -11.425.601 -6.408
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2022 2021

kr. tkr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar...........ccoeevvviinnne... 341.927 161
Indretning af lejede lokaler........ovvviieiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeens 764 1
Mat.anlaegsaktiver under udfarelse og forudbet................... 50.378.730 40.307
Materielle anlaegsaktiver...........ccoooiiiiiiiiiiiiiiiiii, 4 50.721.421 40.469
Lejedepositum og andre tilgodehavender...........cccoveenneeen.. 388.430 333
Finansielle anlaegsaktiver..........cccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiininnennns 388.430 333
ANLZEGSAKTIVER ....ciiiitiiiiiieieeiteneinienieeneenneeneennens 51.109.851 40.802
Udskudte skatteaktiver.....c.vveieiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeennns 3.212.471 0
Andre tilgodehavender........ccvviiiiiiiiiiiiiiii e 2.442.478 1.815
Tilgodehavende selskabsskat.......ccoeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn.. 0 1.807
Periodeafgraensningsposter.....coovviiiiiiiieiiiiiiiiiienennnnnennns 556.823 160
Tilgodehavender...........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeeieeaees 6.211.772 3.782
Likvide beholdninger..........ccevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeenns 0 5.359
OMSETNINGSAKTIVER.....coiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieieeieenns 6.211.772 9.141
AKTIVER ...ttt et e e er e st enaeaneeanaes 57.321.623 49.943



BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER Note

Selskabskapital....ooveeeiiiiiiiiiiiiiiiii it e
Overkurs ved emiSSiON. ...vuuiuiiiieieeeeeertiiiiieeeeeeennnnnnnnnnens
OVerfart resUltat..cooueeeeiiiiiiiiiiii i reeieeeeens

2] 3 Y o I Y
Hensaettelse til udskudt skat.....cooviiviiiiiiiiiiiiiiiiiiinn.
HENSATTE FORPLIGTELSER. .....cooviiiiiiiiiiiiiiieeeeennns

Ansvarlig lanekapital....o.veveeveiiiiriiiiiiiiiieiieeeneenenes
Konvertible og udbyttegivende gaeldsbreve..........ccccceeveeee...
Geeld til kreditinstitutter i avrigt......coovviiiiiiiiiiiiiiiiiiin...
ViV aa (S = 2= <1 (o K PP PP
Langfristede geeldsforpligtelser............ccoovviiiiiiiiiiiina.. 5

Geeld til pengeinstitutter.....ccovviiiiiiiiiiiiiii i,
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser...........cccvvevnnnnenn..
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse.......ccevvviiiiiiiiiinnn...
Vi la (5] = 2= <1 (o R PP PPt
Kortfristede gaeldsforpligtelser............ccooviiiiiiiiiiiinnna.
G/ZELDSFORPLIGTELSER.......ciiitiiiiiiiiiiiieieeneeneeaneennns

PASSIVER ...ttt

Eventualposter mv. 6

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 7
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2022
kr.

514.811
140.000
4.451.129

5.105.940

7.200

7.200

27.696.588
3.620.887
3.241.059

151.646
34.710.180

13.560.629
3.306.692
212.242
418.740
17.498.303

52.208.483

57.321.623

2021
tkr.

515
140
15.877

16.532

22.729
5.169
3.063

147
31.108

1.583
208
506

2.297

33.405

49.943
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Selskabs- Overkurs ved Overfort
kapital emission resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2022........ccvviiiiiiieiiiiiinnnnnn. 514.811 140.000 15.876.730 16.531.541
Forslag til resultatdisponering.........c.ccoeeeviviiinnne.n. -11.425.601 -11.425.601
Egenkapital 31. december 2022......................... 514.811 140.000 4.451.129 5.105.940

10



NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:

LN 08 GAGEN. e uuuretieiiieneieeaneeeeeeannneesannnns
PeNSIONer.. .. e
Andre personaleomkostninger..........cccoeeeuuee...

Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder

Finansielle omkostninger i gvrigt....................

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst ...
Regulering af udskudt skat..........ccoevvueveniinnne

Materielle anlasgsaktiver

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

2022

kr.

10
6.581.218
166.941
88.536

6.836.695

271.398
984.909

1.256.307

0
-3.210.942

-3.210.942

Valeos Pharma A/S
Arsrapport 2022
CVR-nr. 39 69 66 14

2021
tkr.

3.768
180
67

4.015

47
750

797

-1.807

-1.801

Mat.anlaegsaktiv

Indretning af r under udferelse

inventar lejede lokaler og forudbet.

Kostpris 1. januar 2022........cccevvievenernnennnnn. 180.017 2.292 40.306.821

TilgaANG ettt eiit i e e 234.288 0 10.071.909

Kostpris 31. december 2022...................... 414.305 2.292 50.378.730
Af- og nedskrivninger 1. januar 2022.............. 18.922 764
Arets afskrivninger .........ovveiviiiiiiinininnnnes 53.456 764
Af- og nedskrivninger 31. december 2022..... 72.378 1.528

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2022.. 341.927 764 50.378.730

Langfristede geeldsforpligtelser

31/12 2022 Afdrag Restgaeld  31/12 2021

geld i alt naste ar efter 5 ar geeld i alt

Ansvarlig lanekapital.........cccevvviiinnenennns. 27.696.588 0 0 22.728.048

Konvertible og udbyttegivende gaeldsbreve.. 3.620.887 0 0 5.169.161

Geeld til kreditinstitutter i gvrigt.............. 3.241.059 0 0 3.063.476

Anden gald.....covviiiiiiiiiiiiiiiiiee e 151.646 0 0 146.875

34.710.180 0 031.107.560

Note

11
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NOTER

Note
Eventualposter mv. 6

Eventualforpligtelser
Der er indgaet lejekontrakt pr 01.08.2019 med en uopsigelighed frem til 01.02.2030.
Lejeforpligtelsen udgar t.kr. 5.400.

Haeftelse i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de @vrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle
kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for H&L Invest
ApS, der er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 7
Selskabet har ikke indgaet pantsaetning eller sikkerhedsstillelser.

12
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Valeos Pharma A/S for 2022 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse
C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPGORELSEN

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsatning. Herunder indgar
direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjaeelpematerialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteord-
ningen myv. Finansielle indtagter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlasgsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter
kostprisen omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lenforbrug samt
indirekte produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveaerdi:

Brugstid Restveerdi
Produktionsanlaeg 0g Maskiner......coiueiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeiiieeeeanns 10 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar......cccovviviiiiiiiiiiiiiiniinnnneennn. 3-5ar 0%
Indretning af lejede loKaler......cooviiiiiiiiiiiiii e, 3ar 0%

13
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Produktionsanlaeg under opfarelse males til kostpris.

Finansielle anlasgsaktiver
Deposita omfatter huslejedeposita, som indregnes og males til kostpris. Der afskrives ikke pa deposita.

Vardiforringelse af anlasgsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke ma-
les til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige veaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres
som nutidsvardien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imagdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
falgende regnskabsar.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

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 vedragrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskat-
teordningen. Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og geeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, 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 males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat
som folge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte i egenkapitalen.
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Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen

mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
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