[ )
martinsen

Radgivning & Revision

SPI - Bayern | K/S
c/o SPI - Administration ApS, Store Torv 7 1., 8000 Aarhus C

Arsrapport

2025

CVR-nr. 32 55 59 69

Arsrapporten er fremlagt og godkendt pa selskabets ordinaere generalforsamling den 19. februar 2026.

Carsten Bruun Madsen
dirigent



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Indholdsfortegnelse

Side

Pategninger
Ledelsespategning

2 Den uafhangige revisors revisionspategning
Ledelsesberetning

5 Selskabsoplysninger

6 Ledelsesberetning
Arsregnskab 1. januar - 31. december 2025

7 Resultatopggrelse

8 Balance

10 Egenkapitalopgerelse

11 Noter

12 Anvendt regnskabspraksis

700696 SPI - Bayern | K/S - Arsrapport for 2025



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2025 for SPI - Bayern | K/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnska-
bet et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december

2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus C, den 19. februar 2026

Direktion

Carsten Bruun Madsen

Direkter

Bestyrelse

Flemming Elhgj Torben Sendergaard Jesper Skovenborg
Bestyrelsesformand Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kommanditisterne i SPI - Bayern | K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for SPI - Bayern | K/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter. Ars-
regnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsar-
et 1. januar - 31. december 2025 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet 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 geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav
og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt 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 ledel-
sen 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 fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere virksomheden, 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 fejlin-
formation, 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 revi-
sion, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinforma-
tioner kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med ri-
melighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

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 tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vo-
res konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af in-
tern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, 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 skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

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 vaesent-
lig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om sel-
skabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller,
hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 virksomheden ikke laengere kan
fortsaette driften.

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

Planlaegger og udfgrer vi revisionen af arsregnskabet for at opna tilstraskkeligt og egnet revi-
sionsbevis vedragrende de konsoliderede finansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsenhederne som grundlag for at udforme en konklusion om arsregnskabet. Vi er ansvarlige
for at lede, fare tilsyn med og gennemga det udfarte revisionsarbejde. Vi er eneansvarlige for
vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 hen-
hold til arsregnskabsloven.

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

Risskov, den 19. februar 2026

Martinsen

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Kaj Kromann Laschewski
statsautoriseret revisor
mne32783
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Selskabsoplysninger
Selskabet SPI - Bayern | K/S

c/o SPI - Administration ApS

Store Torv 7 1.

8000 Aarhus C

CVR-nr.: 32 5559 69

Stiftet: 20. oktober 2009

Hjemsted: Aarhus

Regnskabsar: 1. januar 2025 - 31. december 2025
Bestyrelse Flemming Elhgj, Bestyrelsesformand

Torben Sendergaard, Bestyrelsesmedlem

Jesper Skovenborg, Bestyrelsesmedlem
Direktion Carsten Bruun Madsen, Direktar
Komplementar KOMPLEMENTARSELSKABET SPI BAYERN | ApS
Revision Martinsen

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Voldbjergvej 16, 2. sal
8240 Risskov
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Virksomhedens aktivitet har i lighed med tidligere ar bestaet af 100% ejerskab af SPI - Bayern | ApS &
Co. KG, hvis aktivitet bestar i produktion af strem til elselskaber fra et solcelleanlaeg beliggende i

Aldersbach, Bayern.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2025 2024
Bruttotab -31.244 -33.268
Indtaegt af kapitalandel i tilknyttet virksomhed 1.198.800 1.190.517
Andre finansielle indtaegter 245 95

2 @vrige finansielle omkostninger -9.151 -7.875
Resultat for skat 1.158.650 1.149.469
Arets resultat 1.158.650 1.149.469

Forslag til resultatdisponering:

Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 788.000 580.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 366.624 364.935
Overfares til overfort resultat 4.026 204.534
Disponeret i alt 1.158.650 1.149.469
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2025 2024
Anlaegsaktiver
3 Kapitalandel i tilknyttet virksomhed 10.202.272 9.835.650
Finansielle anlaegsaktiver i alt 10.202.272 9.835.650
Anlaegsaktiver i alt 10.202.272 9.835.650
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 543.476 532.030
Andre tilgodehavender 6.624 32.627
Tilgodehavender i alt 550.100 564.657
Likvide beholdninger 49.381 30.921
Omsaetningsaktiver i alt 599.481 595.578
Aktiver i alt 10.801.753 10.431.228
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Balance 31. december

Passiver
Note 2025 2024
Egenkapital
Virksomhedskapital 6.453.666 6.453.666
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 4.095.323 3.728.699
Overfart resultat 143.823 139.797
Egenkapital i alt 10.692.812 10.322.162
Gaeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 21.499 21.998
Anden geeld 87.442 87.068
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 108.941 109.066
Geaeldsforpligtelser i alt 108.941 109.066
Passiver i alt 10.801.753 10.431.228
1 Medarbejderforhold
4 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
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Egenkapitalopgerelse
Reserve for net-
toopskrivning
Virksomhedska- efter den indre
pital  vaerdis metode Overfort resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2024 6.453.666 3.363.764 -64.737 9.752.693
Resultatandel 0 364.935 204.534 569.469
Ekstraordinaert udbytte vedtaget
i regnskabsaret 0 0 580.000 580.000
Udloddet ekstraordinaert udbytte
vedtaget i regnskabsaret 0 0 -580.000 -580.000
Egenkapital 1. januar 2025 6.453.666 3.728.699 139.797 10.322.162
Resultatandel 0 366.624 4.026 370.650
Ekstraordinaert udbytte vedtaget
i regnskabsaret 0 0 788.000 788.000
Udloddet ekstraordinaert udbytte
vedtaget i regnskabsaret 0 0 -788.000 -788.000
6.453.666 4.095.323 143.823 10.692.812
Stamkapitalen udggr kr. 6.453.666 fordelt pa 1.000 andele af kr. 6.453,66
SPI - Bayern | K/S - Arsrapport for 2025 10
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Noter

2025 2024
1.  Medarbejderforhold
Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere 0 0
2,  @vrige finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 9.151 7.875
9.151 7.875
3. Kapitalandel i tilknyttet virksomhed
Kostpris primo 6.106.950 6.106.950
Kostpris ultimo 6.106.950 6.106.950
Opskrivninger primo 4.392.454 3.983.753
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 1.242.566 1.234.283
Udbytte -832.178 -825.582
Opskrivninger ultimo 4.802.842 4.392.454
Afskrivninger pa goodwill primo -663.754 -619.988
Arets afskrivninger pa goodwill -43.766 -43.766
Afskrivninger pa goodwill ultimo -707.520 -663.754
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 10.202.272 9.835.650

4. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Andre eventualforpligtelser:
Ved afhandelse af kapitalandele i datterselskabet, modtager komplementarselskabet 10% af nettoprovenuet.

Selskabet har indgaet administrationsaftale, som kan opsiges med 3 maneders varsel. Den gennemsnitlige arlige ydelse er ca. t.
kr. 113. Ydelserne skal afholdes af datterselskabet.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for SPI - Bayern | K/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virk-
somheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af andre-
de regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgarelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde virk-
somheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fra-
ga virksomheden, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris
og nominelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrarer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes vaerdiregu-
leringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsvaerdireserve.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgarelsen

Bruttotab
Bruttotab indeholder eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Indtaegter af kapitalandel i tilknyttet virksomhed

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af den tilknyttede virksomheds resultat efter
skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa goodwill og tillaeg af
negativ goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteomkostninger og realiserede kursgevinster og kurstab ved-
rgrende transaktioner i fremmed valuta.

Skat af arets resultat
Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt. Skat af selskabets resultat samt udskudt skat pahviler
de enkelte kommanditister, og der indregnes derfor ikke skat i selskabets arsrapport.

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed indregnes og males efter den indre vardis metode. Indre vaerdis
metode anvendes som en malemetode.

| balancen indregnes kapitalandel i tilknyttet virksomhed til den forholdsmaessige andel af virksomhe-
dens regnskabsmaessige indre vaerdi. Denne opggres efter moderselskabets regnskabspraksis med fra-
drag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillaeg eller fradrag af reste-
rende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill ind-
regnes i resultatopggrelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne
eventualforpligtelser, indtaegtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller
bortfaldet. | forhold til indre vaerdi i tilknyttede virksomheder er levetiden pa solcelleanlaeg indregnet
med en levetid pa 20 ar og en scrapvaerdi pa 33% i opgarelsen af indre vaerdi.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede gkonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af le-
delsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over af-
skrivningsperioden, der udggr 5-20 ar. Afskrivningsperioden er fastlagt ud fra en vurdering af, at der er
tale om strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjenings-
profil.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed med regnskabsmaessig negativ indre vaerdi males til 0 kr., og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerhol-
deligt. | det omfang moderselskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke en underbalan-
ce, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandel i tilknyttet virksomhed overfares under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
kostprisen. Udbytte fra tilknyttet virksomhed, der forventes vedtaget inden godkendelsen af naervae-
rende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbe-
vaegelser i tilknyttet virksomhed.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af kapitalandel i tilknyttet virksomhed vurderes arligt for indikationer pa
vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er la-
vere end den regnskabsmaessige veerdi.

Genindvindingsvaerdien er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdi fratrukket forventede om-
kostninger ved et salg. Kapitalvaerdien opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrem-
me fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet
eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefares, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere be-
star. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller andring i regnskabsmaessige
skan.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.
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Anvendt regnskabspraksis

Geeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandarer samt anden gaeld, males til amortiseret kost-
pris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel veerdi.
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