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Ledelsespåtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1. januar - 31. december
2017 for P. Nielsen Holding ApS.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. januar - 31.
december 2017.

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

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Helsinge, den 25. maj 2018

Direktion

Peter Nielsen
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejerne i P. Nielsen Holding ApS
Konklusion

Vi har revideret årsregnskabet for P. Nielsen Holding ApS for regnskabsåret 1. januar - 31. december
2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance og noter. Årsregnskabet udarbej-
des efter årsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re 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 hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des 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 årsregn-
skabet på 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 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 fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklu-
sion. 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 gæld-
ende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan op-
stå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne træffer på grundlag af årsregnskabet.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

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. Ri-
sikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved væsent-
lig 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 revisions-
handlinger, der er passende efter omstændighederne, 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
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 usikker-
hed 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 revisionspå-
tegning 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 den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

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 vi-
den 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 væ-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Frederikssund, den 25. maj 2018

Lynge Pedersen & Gøttsche ApS
Statsautoriserede Revisorer
CVR-nr. 33 16 72 88

Sanne Holm
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne34351
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Selskabsoplysninger

Selskabet P. Nielsen Holding ApS
Bakkegårdsvej 20
3200 Helsinge

CVR-nr.: 26 83 61 58

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2017
Stiftet: 1. oktober 2002

Hjemsted: Gribskov

Direktion Peter Nielsen

Revision Lynge Pedersen & Gøttsche ApS
Statsautoriserede Revisorer
Torvet 6
3600  Frederikssund
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Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter er at drive virksomhed som holdingselskab, herunder besiddelse af anparter og
aktier i virksomheder indenfor bygge- og ejendomsbranchen.

Udviklingen i aktiviteter og økonomiske forhold

Selskabets resultatopgørelse for 2017 udviser et overskud på kr. 55.299.971, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en egenkapital på kr. 173.857.085.

Betydningsfulde hændelser, som er indtruffet efter regnskabsårets afslutning

Der er efter regnskabsårets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som væsentligt vil kunne påvirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for P. Nielsen Holding ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra højere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uændret i forhold til sidste år.

Selskabet har i henhold til årsregnskabslovens §110, stk. 1 undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes værdiregulering-
er af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger og nedskrivninger. 

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå sel-
skabet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
årsrapporten aflægges, og som be- eller afkræfter forhold, der eksisterede på balancedagen.

Resultatopgørelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regn-
skabsåret. Finansielle poster omfatter renteindtægter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrørende værdipapirer.

Skat af årets resultat

Årets skat, som består af årets aktuelle selskabsskat og ændring i udskudt skat, indregnes i resultatopgø-
relsen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
føres til posteringer direkte i egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder måles til den forholdsmæssige andel af
virksomhedernes indre værdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillæg af ureali-
serede koncerninterne avancer og tab og med tillæg eller fradrag af resterende værdi af positiv eller nega-
tiv goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmæssig negativ indre
værdi måles til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang til-
godehavendet er uerholdeligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til
at dække en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende beløb under hensatte
forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve
for nettoopskrivning efter den indre værdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmæs-
sige værdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godken-
delsen af årsrapporten for P. Nielsen Holding ApS, bindes ikke på opskrivningsreserven.

Værdiforringelse af anlægsaktiver

Den regnskabsmæssige værdi af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder vurder-
es årligt for indikationer på værdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer på værdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsværdien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmæssige værdi.

Genindvindingsværdi er den højeste værdi af nettosalgspris og kapitalværdi. Kapitalværdien opgøres som
nutidsværdien af de forventede nettopengestrømme fra anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og forven-
tede nettopengestrømme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imødegåelse af tab, hvor der vurderes at være indtruffet en objektiv indika-
tion på, at et tilgodehavende eller en portefølje af tilgodehavender er værdiforringet. Hvis der foreligger
en objektiv indikation på, at et individuelt tilgodehavende er værdiforringet, foretages nedskrivning på in-
dividuelt niveau.
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Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre værdis metode i selskabets årsregnskab omfatter
nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Udbytte

Foreslået udbytte vises som en særskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse
på tidspunktet for vedtagelse på generalforsamlingen.

Selskabsskat 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 acon-
toskatter.

Udskudt skat måles efter den balanceorienterede gældsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
mæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Gældsforpligtelser

Gældsforpligtelser, som omfatter gæld til leverandører, tilknyttede virksomheder samt anden gæld, måles
til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.
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Resultatopgørelse 1. januar - 31. december

Note 2017
kr.

2016
t.kr.

Bruttotab -47.180 -4

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 42.633.894 7.365
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 13.369.142 4.108
Finansielle indtægter 2 202.570 198
Finansielle omkostninger 3 -1.053.840 -650

Resultat før skat 55.104.586 11.017

Skat af årets resultat 4 195.385 52

Årets resultat 55.299.971 11.069

Forslag til resultatdisponering

Foreslået udbytte 105.800 103
Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode 56.096.679 11.267
Overført resultat -902.508 -301

55.299.971 11.069
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Balance 31. december

Note 2017
kr.

2016
t.kr.

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5 178.075.005 112.019
Kapitalandele i associerede virksomheder 6 41.910.163 28.737
Andre værdipapirer og kapitalandele 57.250 54

Finansielle anlægsaktiver 220.042.418 140.810

Anlægsaktiver i alt 220.042.418 140.810

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1.946.184 1.884
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 391.540 294
Andre tilgodehavender 265.017 0
Selskabsskat 195.720 114
Periodeafgrænsningsposter 13.200 13

Tilgodehavender 2.811.661 2.305

Likvide beholdninger 4.557 4

Omsætningsaktiver i alt 2.816.218 2.309

Aktiver i alt 222.858.636 143.119
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Balance 31. december

Note 2017
kr.

2016
t.kr.

Passiver

Virksomhedskapital 150.000 150
Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode 129.099.195 70.129
Overført resultat 44.502.090 45.405
Foreslået udbytte for regnskabsåret 105.800 103

Egenkapital 7 173.857.085 115.787

Hensættelser vedrørende kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.424.597 604

Hensatte forpligtelser i alt 1.424.597 604

Anden gæld 22.733.202 0

Langfristede gældsforpligtelser 8 22.733.202 0

Kortfristet del af langfristede gældsforpligtelser 8 284.165 0
Leverandører af varer og tjenesteydelser 6.250 6
Gæld til tilknyttede virksomheder 2.740.778 5.649
Anden gæld 21.812.559 21.073

Kortfristede gældsforpligtelser 24.843.752 26.728

Gældsforpligtelser i alt 47.576.954 26.728

Passiver i alt 222.858.636 143.119

Eventualposter m.v. 9
Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 10
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Noter til årsrapporten

2017
kr.

2016
t.kr.

1 Personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskæftigede medarbejdere 1 1

2 Finansielle indtægter
Renteindtægter fra tilknyttede virksomheder 167.832 171
Renteindtægter fra associerede virksomheder 27.059 20
Andre finansielle indtægter 7.679 7

202.570 198

3 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 133.326 199
Andre finansielle omkostninger 920.514 451

1.053.840 650

4 Skat af årets resultat
Årets aktuelle skat -195.385 -113
Regulering af skat vedrørende tidligere år 0 61

-195.385 -52
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P. Nielsen Holding ApS
Årsrapport 2017

CVR-nr. 26 83 61 58

Noter til årsrapporten

2017
kr.

2016
t.kr.

5 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2017 55.001.781 55.082
Tilgang i årets løb 74.390.232 0
Afgang i årets løb -22.624.218 -80

Kostpris 31. december 2017 106.767.795 55.002

Værdireguleringer 1. januar 2017 57.416.503 49.260
Årets afgang -7.279.231 87
Årets resultat 42.727.537 7.365
Udbytte modtaget -22.197.225 0
Kapitalandele med negativ indre værdi nedskrevet over
tilgodehavender 225.862 77
Kapitalandele med negativ indre værdi overført til hensatte
forpligtelser 413.764 228

Værdireguleringer 31. december 2017 71.307.210 57.017

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2017 178.075.005 112.019

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig således:

Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Årets resultat

Estate Invest A/S Halsnæs %100 176.046.665 41.457.955
Estate Invest Udvikling ApS Halsnæs %80 -1.983.044 -719.503
Camsa ApS Halsnæs %100 -2.029.347 -64.024
Estate Invest 2015 ApS Halsnæs %100 4.461.682 2.730.374
Kilde Allé 16-22 ApS Halsnæs %100 2.028.340 1.978.340
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P. Nielsen Holding ApS
Årsrapport 2017

CVR-nr. 26 83 61 58

Noter til årsrapporten

2017
kr.

2016
t.kr.

6 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2017 12.178.223 63
Tilgang i årets løb 0 12.115

Kostpris 31. december 2017 12.178.223 12.178

Værdireguleringer 1. januar 2017 16.559.700 14.923
Regulering finansielle kontrakter, Søfryd ApS 2.873.107 -2.409
Årets resultat 13.369.133 4.108
Udbytte modtaget -3.070.000 -63

Værdireguleringer 31. december 2017 29.731.940 16.559

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2017 41.910.163 28.737

Resterende negativt forskelsbeløb, der indgår i ovenstående
regnskabsmæssige værdi, udgør 31. december 2017 0 821.810

Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig således:

Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Årets resultat

Søfryd ApS Halsnæs %50 57.754.691 19.887.994
Fjord Ejendomme 2014 ApS Halsnæs %50 22.388.888 5.145.781
Estate Invest Erhverv ApS Halsnæs %25 7.353.527 121.778
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P. Nielsen Holding ApS
Årsrapport 2017

CVR-nr. 26 83 61 58

Noter til årsrapporten

7 Egenkapital

Virksomheds-
kapital

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter
den indre

værdis meto-
de

Overført
resultat

Foreslået ud-
bytte for

regnskabs-
året I alt

Egenkapital 1. januar 2017 150.000 70.129.409 45.404.598 103.400 115.787.407
Betalt ordinært udbytte 0 0 0 -103.400 -103.400
Øvrige egenkapitalbevægelser 0 2.873.107 0 0 2.873.107
Årets resultat 0 56.096.679 -902.508 105.800 55.299.971

Egenkapital 31. december 2017 150.000 129.099.195 44.502.090 105.800 173.857.085

8 Langfristede gældsforpligtelser

Gæld
1. januar 2017

Gæld
31. december

2017
Afdrag
næste år

Restgæld
efter 5 år

Anden gæld 0 23.017.367 284.165 17.997.118

0 23.017.367 284.165 17.997.118
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P. Nielsen Holding ApS
Årsrapport 2017

CVR-nr. 26 83 61 58

Noter til årsrapporten

9 Eventualposter m.v.
Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for associerede og tilknyttede virksomheders samt
tredjemands engagement med pengeinstitut.

Selskabet har ydet tilsagn om finansiel støtte til datterselskaberne Estate Invest Udvikling ApS og
Camsa ApS frem til den 1. januar 2019 i det omfang og den takt, som det måtte være nødvendigt for
at selskabernes sædvanlige drift kan opretholdes og selskaberne fortsat kan afvikle deres forpligtelser
i takt med, de forfalder.

Sambeskatning
Koncernens danske selskaber hæfter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v.

10 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for anden gæld på 22.733 tkr. er der givet sikkerhed i kapitalandele i tilknyttede
virksomhed, hvis regnskabsmæssige værdi pr. 31. december 2017 udgør 67.685 tkr.
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