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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2017 for Ejendomsselskabet Norden III Invest P/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 31. januar 2018

Direktion

Peter Morten Andreassen
adm. direktor

Bestyrelse

Lars Dalsgaard Erik Viftrup Sendergaard Dan Holm Johansen
formand

Peter Morten Andreassen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til partnerne i Ejendomsselskabet Norden III Invest P/S

Konklusion

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

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet Norden III Invest P/S for regnskabséret 1. januar -
31. december 2017, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgorelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert 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 naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
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 fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften;
at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning 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 geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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 professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse 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 omstendighederne, 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 regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne 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 medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 31. januar 2018
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Jesper Wiinholt Morten Jorgensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mnei3914 mne32806

-
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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Ejendomsselskabet Norden III Invest P/S

c¢/o EjendomsSelskabet Norden ATPFA Management A/S
Hauser Plads 32, 1. sal

1127 Kgbenhavn K

Telefon: 33 69 41 41
Hjemmeside: www.norden.dk

CVR-nr.: 3058 73 91
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Komplementar:
Skyline Komplementar ApS

Lars Dalsgaard, formand
Erik Viftrup Sendergaard
Dan Holm Johansen

Peter Morten Andreassen

Peter Morten Andreassen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup



Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nagletal:

2017 2016 2015 2014 2013

Mio. DKK Mio. DKK Mio. DKK Mio. DKK Mio. DKK
Hovedtal
Resultat
Nettoomsaetning 131 131 130 130 131
Resultat af ordinaer primaer drift 420 276 250 187 87
Resultat far finansielle poster 422 276 250 187 87
Resultat af finansielle poster 1 1 1 0 0
Arets resultat 423 277 251 187 87
Balance
Balancesum 3.719 3.409 3.288 3.165 3.101
Egenkapital 3.476 3.054 2,777 2.526 2.339
Investering i materielle anlaegsaktiver 28 0 5 0 8
Nogletal i %
Afkastningsgrad 11,3% 8,1% 7,6% 5,9% 2,8%
Soliditetsgrad 93,5% 89,6% 84,5% 79,8% 75,4%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for Ejendomsselskabet Norden III Invest P/S for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at eje og investere i ejendomme samt al virksomhed, som efter bestyrelsens sken er
beslegtet hermed.

ATPFA K/S er etableret medio 2007 med henblik pa erhvervelse af 224 ejendomme fra TDC A/S.
EjendomsSelskabet Norden II Invest P/S er et 100% ejet datterselskab af ATPFA K/S.
Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pa TDKK 422.838, heraf vaerdireguleringer pa
TDKK 295.205, og selskabets balance pr. 31. december 2017 udviser en egenkapital paA TDKK 3.476.463.

Markedsrisici

Mere end 99 % af den samlede ejendomsportefalje er udlejet til TDC A/S. Lejekontrakterne med TDC
reguleres med udviklingen i nettoprisindekset, dog minimum o0 % og maksimalt 4 %.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

For 2018 forventes et arsresultat for vaerdireguleringer og eventuelle salgsavancer pé et lavere niveau end
2017.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2017 2016

TDKK TDKK
Nettoomsaetning 130.676 131.177
Avance / tab ved salg af eiendomme 2.016 0
Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme -3.094 -3.286
Andre eksterne omkostninger -2.923 -2.427
Bruttoresultat for vardireguleringer 126.675 125.464

Veerdiregulering af investeringsaktiver og hermed forbundne finansielle for
pligtelser 295.205 150.844
Bruttoresultat efter veaerdireguleringer 421.880 276.308
Finansielle indteegter 1.839 1.924
Finansielle omkostninger 2 -881 -1.193
Resultat for skat 422.838 277.039
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat 422.838 277.039
.
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2017 2016
TDKK TDKK
Investeringsejendomme 3.489.549 3.178.065
Materielle anlaegsaktiver 3 3.489.549 3.178.065
Anlagsaktiver 3.489.549 3.178.065
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 41.295 333
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 184.774 189.020
Tilgodehavender 226.069 189.353
Likvide beholdninger 3.304 41.903
Omsatningsaktiver 229.373 231.256
Aktiver 3.718.922 3.409.321
.
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Balance 31. december

Passiver

Note 2017 2016

TDKK TDKK

Selskabskapital 1.000 1.000
Overfort resultat 3.475.463 3.052.625
Egenkapital 3.476.463 3.053.625
Deposita og forudbetalt leje 141 138
Langfristede gaeldsforpligtelser 5 141 138
Kreditinstitutter 0 7.104
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.507 876
Geeld til tilknyttede virksomheder 238.811 347.578
Kortfristede gaeldsforpligtelser 242.318 355.558
Galdsforpligtelser 242.459 355.696
Passiver 3.718.922 3.409.321
Resultatdisponering 4
Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser 6
Neertstaende parter 7
Anvendt regnskabspraksis 8
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar

Arets resultat

pwe

Egenkapital 31. december

Overfart
Selskabskapital resultat | alt
TDKK TDKK TDKK
1.000 3.052.625 3.053.625
0 422.838 422.838
1.000 3.475.463 3.476.463
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Noter til arsregnskabet
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Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter tilknyttede virksomheder

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Aktiver der males til dagsvaerdi

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb
Overfgrsler i arets lgb

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar

Arets veerdireguleringer

Tilbagefarte vaerdireguleringer pa afheendede aktiver
Overfarsler i arets lgb

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

2017 2016
TDKK TDKK
1.839 1.924
1.839 1.924
783 1.122
98 71
881 1.193

Investerings-

ejendomme
TDKK

399.708
27.718
-16.426
1.858.551

2.269.551

2.778.357
295.205
4.987
-1.858.551

1.219.998

3.489.549

12



Noter til arsregnskabet

3
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Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)
Forudsatninger ved opggarelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Ejendommene er veerdiansat til dagsvaerdi med udgangspunkt i en DCF-model, der tager udgangspunkt i
prognoser for de fremtidige pengestreamme, som den enkelte ejendom forventes at generere. De forventede
pengestreamme er baseret pa indgaede uopsigelige lejekontrakter. Grundlaget for vaerdiberegningen er den
enkelte ejendoms nettodriftsresultat.

Til understgttelse af den beregnede dagsveerdi er der indhentet eksterne meaeglervurderinger for 7 ejendomme
med en veerdi pa mindst 75 mio. kr. eller med et betydeligt udviklingspotentiale. Der er indhentet eksterne
meeglervurderinger pa 28% af investeringsejendommene.

Diskonteringsfaktoren fastseettes for alle eiendomme med udgangspunkt i en langsigtet risikofri, nominel rente
med tilleeg af en risikojustering. Risikojusteringen foretages ud fra en vurdering af lejeres soliditet og
lejekontrakternes varighed. Diskonteringsfaktoren for 2017 er fastsat til 2,14% (2016: 2,04%). Ved diskontering
af terminalveerdien er anvendt en diskonteringsfaktor pa 5,11% (2016: 4,73%).

Anvendte exit yields ligger i intervallet 4,00% til 9,50%.

2017 2016
TDKK TDKK
Resultatdisponering
Overfgrt resultat 422.838 277.039
422.838 277.039

Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Deposita og forudbetalt leje

Mellem 1 og 5 ar 141 138
Langfristet del 141 138
Inden for 1 &r 0 0

141 138
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Noter til arsregnskabet

6 Eventualposter og ovrige gskonomiske forpligtelser
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Eventualforpligtelser

Selskabet kautionerer som selvskyldnerkautionist over for sgsterselskabet EjendomsSelskabet Norden Il Invest

P/S' kreditinstitut. Selvskyldnerkautionen er maksimeret til 9.400 TDKK.

Nzertstaende parter
Koncernregnskab
Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet

Navn Hjemsted

ATPFA K/S
Koncernrapporten for ATPFA K/S kan rekvireres pa felgende adresse:
c/o EjendomsSelskabet Norden A/S

Hauser Plads 32, 1. sal.
1127 Kgbenhavn K
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Noter til arsregnskabet

8 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Ejendomsselskabet Norden III Invest P/S for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2017 er aflagt i TDKK.

Pengestromsopgorelse

Med henvisning til arsregnskabslovens § 86, stk. 4 og til pengestremsopgerelsen i koncernregnskabet for
ATPFA K/S, har selskabet undladt at udarbejde pengestremsopgerelse.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Nettoomsztning bestér af huslejeindtaegter som indregnes linezrt i lejeperioden.

Omkostninger vedregrende investeringsejendomme

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder primaert arets driftsomkostninger.
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Noter til arsregnskabet

8 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration, advokat, revision mv.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

I et P/S anses selskabets indkomst i skattemeessig henseende for indtjent af ejerkredsen. Der er derfor ikke
indregnet aktuel skat eller udskudt skat

Balancen

Investeringsejendomme

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har veeret vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som
investeringsejendomme.

Dagsvaerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
uatheengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medforer vaesentlige regnskabsmaessige
skan.

Det er ledelsens vurdering, at det for indeveerende ar ikke har veeret muligt at finde dagsvaerdien ved hjaelp
af markedsinformationer, hvorfor vaerdiansettelsen er sket pa baggrund af en anerkendt vaerdiansattelses-
teknik.

Dagsvaerdien for investeringsejendomme pr. 31. december 2017 er for hver enkelt ejendom opgjort ved an-
vendelse af en Discounted Cash Flow model, hvor de forventede fremtidige pengestromme tilbagediskonte-
res til nutidsverdi. Beregningerne tager udgangspunkt i ejendommenes budgetter for de kommende ér.
Der er taget hgjde for lejeudvikling, tomgang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv.
De enkelte budgetterede pengestremme tilbagediskonteres med en individuelt fastsat diskonteringssats og
tillegges en terminal vaerdi. Den herved beregnede vaerdi korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver,
sésom likvider, deposita mv., sdfremt disse ikke indgar seerskilt andet sted i balancen.
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Noter til arsregnskabet

8 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
-
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