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Side 2

Ledelsesberetning

I 2015 var der indtaegter i ejendommene i AP
Ejendomme & Projekter ApS pa 50,2 mio. kr.
mod 81,1 mio. kr. aret for.

Reduktionen kan henfgres til et betydeligt fra-
salg af ejendomme for ca. 690 mio. kr. lgbende
over regnskabsdret med en realiseret avance pa
31,6 mio. kr.

Ejendommene er individuelt veerdiansat til ak-
tuel dagsveerdi efter DCF-metoden i henhold til
Finanstilsynets retningslinjer, jf. beskrivelsen
under anvendt regnskabspraksis. De af ledelsen
fastsatte afkastkrav ligger mellem 3,50 pct. og
6,25 pct., hvor hver enkelt ejendoms afkastkrav
afhaenger af ejendomstype, beliggenhed, leje-
forhold og stand.

Afkastkravene er fastsat, sa de vurderes at af-
spejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsva-
rende ejendomme. Nedenstende tabel viser
falsomheden p& markedsvaerdien ved henholds-
vis en forggelse og en nedseaettelse af afkast-
kravene pa 0,25 pct.-point, hvilket afspejler
den naturlige usikkerhed forbundet med vaerdi-
ansaettelsen.

Folsomhed

FEndring i af-

1)
kastkrav PR30

-0,25%

FEndring i mar-

kedsvaerdi -15 mio. kr. | +17 mio. kr.

Ved udgangen af 2015 havde selskabet 8 ejen-
dommene med en veerdi p8 497 mio. kr. Ved

udgangen af 2014 havde selskabet ejendomme
med en vaerdi pa 1.151 mio. kr.

Selskabets samlede gennemsnitlige afkastkrav
er 5,2 pct. pr. 31. december 2015 mod 4,9 pct.
pr. 31. december 2014.

Selskabets resultat for 2015 er et overskud p3
54,6 mio. kr. mod 127,7 mio. kr. i 2014.

Selskabet opfylder ikke leengere 90 % reglen i
Selskabsskattelovens § 3 A, jfr. omtalen under
anvendt regnskabspraksis, hvorfor der indreg-
nes aktuel og udskudt skat.

Forventninger til fremtiden

AP Ejendomme & Projekter ApS forventer i de
kommende 3r at fortszette driften af den nuvae-
rende ejendomsportefglje. P& markedet for bo-
ligejendomme ses fortsat stor handelsaktivitet,
og der pagar derfor fortsat sondering af mulig-
hederne for frasalg af eksisterende ejendomme,
som ikke lzengere skgnnes at have udviklings-
potentiale i eget regi, eller hvortil der kan opnas
en attraktiv pris.

Begivenheder efter regnskabsdrets udigb

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke
indtradt forhold, som forrykker vurderingen af
arsrapporten.

Disponering af drets resultat

Arets resultat pa 54,6 mio. kr. med fradrag af
foresldet udbytte p8 600 mio.kr. svarende til i
alt -545,4 mio.kr. foreslds overfart til “overfart
overskud”.
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Side 3

Femarsoversigt
Hovedtal
Ejendomsindtasgter 50,2 81,1 92,8 120,9 4,0
Resultat af primaer drift 63,8 126,3 66,6 33,0 -17,7
Resultat af finansielle poster 0,0 1,4 -4,3 -36,0 -3,0
Arets resultat 54,6 127,7 62,2 -2,8 -21,0
Investeringer i materielle investeringsaktiver 496,6 1.151,2 1.379,2 1.922,6 239,2
Egenkapital 1.138,3 1.483,6 1.355,9 661,9 77,1
Balancesum 1.160,7 1.515,0 1.537,0 2.208,4 239,8

Nﬂiletal

Vaegtet afkastprocent, der er lagt til grund ved
fastseettelse af vaerdiansaettelse af bygninger og grunde

til markedsveerdi 5,2% 4,9% 4,8% 4,6% 4,3%
Egenkapitalens forrentning
(Arets resultat | % af gennemsnitlig egenkapital) 4,2% 9,0% 4,7% -0,8% -24,0%
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Ledelsespadtegning

Vi har dags dato aflagt 3rsrapporten for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2015 for AP
Ejendomme & Projekter ApS.

Det er vores opfattelse, at 8rsregnskabet giver
et retvisende billede af selskabets aktiver og

Kgbenhavn, den 4. marts 2016
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passiver, finansielle stilling samt resultatet.
Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesbe-
retningen indeholder en retvisende redeggrelse
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.
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Intern revisions erklaering

Jeg har revideret 8rsregnskabet for AP Ejen-
domme & Projekter ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015, Arsregnskabet
udarbejdes efter 3rsregnskabsloven.

Den udfgrte revision

Revisionen er udfgrt p& grundlag af Finanstilsy-
nets bekendtggrelse om revisionens gennemfg-
relse i finansielle virksomheder mv. samt finan-
sielle koncerner og efter internationale revisi-
onsstandarder. Dette kraever, at jeg planleegger
og udfgrer revisionen med henblik p& at opna
hoj grad af sikkerhed for, at &rsregnskabet ikke
indeholder vaesentlig fejlinformation.

Revisionen er udfgrt i henhold til den arbejds-
deling, der er aftalt med ekstern revision, og
har omfattet vurdering af etablerede forret-
ningsgange og interne kontroller, herunder den
af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er ret-
tet mod rapporteringsprocesser og veesentlige
forretningsmaessige risici.

Ud fra vaesentlighed og risiko har jeg stikprave-
vis efterprgvet grundlaget for belab og gvrige
oplysninger i &rsregnskabet.

Revisionen har endvidere omfattet vurdering af,
om ledelsens valg af regnskabspraksis er pas-
sende, om de af ledelsen udgvede regnskabs-
maessige skan er rimelige samt den samlede
praesentation af 8rsregnskabet.

Jeg har deltaget i revisionen af de vaesentlige
og risikofyldte omrdder, og det er min opfattel-

Kgbenhavn, den 4, marts 2016
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revisionschef

se, at det opndede revisionsbevis er tilstreekke-
ligt og egnet som grundlag for min konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbe-
hold.

Konklusion

Det er min opfattelse, at de etablerede forret-
ningsgange og interne kontroller, herunder den
af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er ret-
tet mod selskabets rapporteringsprocesser og
vaesentlige forretningsmaessige risici, fungerer
tilfredsstillende.

Det er tillige min opfattelse, at 8rsregnskabet
giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabsaret 1. januar — 31, december
2015 i overensstemmelse med 3rsregnskabslo-
ven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Jeg har i henhold til &rsregnskabsloven gen-
nemlzest ledelsesberetningen.

Jeg har ikke foretaget yderligere handlinger i
tillzeg til den udfarte revision af 8rsregnskabet.

Det er p& denne baggrund min opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i over-
ensstemmelse med arsregnskabet

AP Ejendomme & Projekter ApS
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i AP Ejendomme &
Projekter ApS

Pategning pd &rsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for AP Ejen-
domme & Projekter ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015, der omfatter re-
sultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabslo-
ven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
drsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med 3rsregnskabsloven. Le-
delsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nadvendig for at
udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om
arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi
har udfgrt revisionen i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og yderli-
gere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette
kraever, at vi overholder etiske krav samt plan-
laegger og udfgrer revisionen for at opna hgj
grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er
uden veesentlig fejlinformation,

En revision omfatter udfgrelse af revisionshand-
linger for at opna revisionsbevis for belgb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisi-
onshandlinger afhaenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlin-
formation i 8rsregnskabet, uanset om denne

Kgbenhavn, den 4. marts 2016
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dfori seret revisor

skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurde-
ringen overvejer revisor intern kontrol, som er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
drsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formé&let hermed er at udforme revisionshand-
linger, der er passende efter omsteendigheder-
ne, men ikke at udtrykke en konklusion om ef-
fektiviteten af virksomhedens interne kontrol.
En revision omfatter endvidere vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimeli-
ge samt den samlede preesentation af arsregn-
skabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisi-
onsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbe-
hold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver
et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december
2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabsaret 1. januar - 31, december
2015 i overensstemmelse med arsregnskabslo-
ven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til 8rsregnskabsloven gennem-
laest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillzeg til den udfarte re-
vision af drsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i over-
ensstemmelse med arsregnskabet

AP Ejendomme & Projekter ApS




Side 7

Resultatopggrelse

Ejendomsindtaegter 50.161 81.063
Ejendomsomkostninger -18.077 -23.806
BRUTTORESULTAT 32.084 57.257
Andre eksterne omkostninger -6.570 -10.342
Afskrivninger -76 -121
RESULTAT FOR VARDIREGULERINGER M.V, 25.438 46.794
Vaerdiregulering af investeringsejendomme 6.823 58.541
Avance ved salg af ejendomme 31.562 20.995
RESULTAT AF PRIM/ER DRIFT 63.823 126.330
Finansielle indtaeger 0 1.444
Finansielle omkostninger -6 -38
RESULTAT FOR SKAT 63.817 127.736
Skat -9.186 0
ARETS RESULTAT 54.631 127.736

Til disposition:

Arets resultat 54.631 127.736
Overfart fra Overfgrt overskud
I alt 54.631 127.736

Foreslds anvendt saledes:

Foresldet udbytte 600.000 400.000
Overfart til Overfort overskud -545.369 -272.264
I alt 54.631 127.736

AP Ejendomme & Projekter ApS




Side 8

Balance pr. 31. december

AKTIVER

Investeringsejendomme 496.615 1.151.107
Driftsmidler 14 90
Materielle investeringsaktiver i ait 496.629 1.151.197
ANL/EGSAKTIVERI ALT 496.629 1.151.197
Udskudt skatteaktiv 26 0
Indestdende i Grundejernes Investeringsfond 1.202 4.411
Tilgodehavende AP Pension livsforsikringsaktieselskab 636.209 338.060
Tilgodehavender hos lejerne 2.420 1.293
Andre tilgodehavender 3.570 6.462
Periodeafgraensningsposter 1.630 1.630
Likvide beholdninger 18.977 11.926
OMS/AETNINGSAKTIVER I ALT 664.035 363.781
AKTIVER I ALT 1.160.664 1.514.978
PASSIVER

Selskabskapital 245 245
Overfgrt overskud 538.013 1.083.382
Foresl3et udbytte 600.000 400.000
EGENKAPITAL I ALT 1.138.258 1.483.627
Skyldig selskabsskat 8.025 0
Grundejernes Investeringsfond 1.202 4,670
Huslejedeposita og forudbetalte lejebelgb 8.128 20.085
Andre kreditorer 5.051 6.595
KORTFRISTET G/ALD I ALT 22.406 31.350
PASSIVER I ALT 1.160.664 1.514.978

10 Eventualforpligtelser

11 Personaleforhold

12 Koncernforhold

13 Neaerstdende parter

14 Anvendt regnskabspraksis
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Egenkapitalopggrelse

Egenkapital 31.12.2014

Anpartskapital Foreslaet Overfgrt  Egenkapital
Egenkapitalopggrelse 31.12.2015 udbytte overskud i alt
Egenkapital 01.01.2015 245 400.000 1.083.382 1.483.627
Udbetalt udbytte 0 -400.000 0 -400.000
Arets resultat 0 600.000 -545.369 54.631
Egenkapital 31.12.2015 245 600.000 538.013 1.138.258
Anpartskapital Foresldet Overfgrt  Egenkapital
Egenkapitalopgerelse 31.12.2014 udbytte overskud i alt
Egenkapital 01.01.2014 245 0 1.355.646 1.355.891
Arets resultat 0 400.000 -272.264 127.736
245 400.000 1.083.382 1.483.627

AP Ejendomme & Projekter ApS
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Pengestromsopggrelse

Resultat fgr afskrivninger mv. 25.514 46.914
/Endringer i arbejdskapital -13.184 -4,270
Pengestrommme vedrgrende drift for finansielle poster 12.330 42.644
Modtagne finansielle indtaegter 0 1.444
Betalte finansielle omkostninger -6 -38
Pengestrammme vedrgrende drift 12.324 44.050
Kgb af materielle anlaegsaktiver -1.041 -182
Salg af materielle anlaegsaktiver 693.918 307.646
Pengestremme vedrogrende investeringer 692.877 307.464
/Endring i tilgodehavende hos AP Pension livsforsikringsaktieselskab -298.149 -207.238
/Endring i geeld til moderselskab 0 -152.898
Udloddet udbytte -400.000 0
Pengestremme vedrgrende finansiering -698.149 -360.136
Pengestromme netto 7.052 -8.622
Likvider

Likvide midler primo -11.926 -20.548
Likvide midler ultimo 18.977 11.926
Fndring i likvider 7.052 -8.622

AP Ejendomme & Projekter ApS
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Ejendomsindtaegter

Huslejeindtaegter 49.732 80.319
Andre huslejerelaterede indtaegter 429 744
Ejendomsindtaegter 50.161 81.063

Ejendomsomkostninger

Vedligeholdelse af ejendomme -13.566 -15.123
Andre driftsudgifter -4,511 -8.683
Ejendomsomkostninger -18.077 -23.806

Andre eksterne omkostninger

Omkostningsandel AP Pension livsforsikringsaktieselskab -6.540 -7.207
Andre omkostninger -30 -3.135
Andre eksterne omkostninger -6.570 =10.342

Finansielle indtzger
Renteindtaegter koncernmellemvaerender 0 1,162
Renter af bankindestdende 0 282

Finansielle indtaeger 0 1.444

Finansielle omkostninger
Andre renteomkostninger -6 -38
Finansielle omkostninger -6 -38

FEndring i udskudt skat -1.159 0
Effekt af aendret skatteprocent -2 0
Aktuel skat -8.025 0
Skat -9.186 0
Investeringsejendomme

Kostpris primo 1.150.079 1.448.139
Nyanskaffelser og forbedringer i 8ret 1.041 182
Afgang i 8ret -653.505 -298.242
Kostpris ultimo 497.615 1.150.079
Vardireguleringer primo 1.028 -69.104
Arets vaerdireguleringer 6.823 58.541
Afgang i aret -8.851 11.591
Verdireguleringer ultimo -1.000 1.028
Investeringsejendomme 496.615 1.151.107
Gennemsnitligt anvendt afkastkrav ved vaerdiansaettelse efter DCF-modellen 5,2% 4,9%

Omtale af afkastkrav og falsomheder findes i beretningen p3 side 2.
P& udvalgte ejendomme har der vaeret eksterne eksperter involveret i veerdiansaettelsen,

I Skat

AP Ejendomme & Projekter ApS
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Noter

Driftsmidler

Kostpris primo 772 772
Korrektion primo -578 0
Afgang -86 0
Kostpris ultimo 108 772
Afskrivninger primo -682 -561
Korrektion primo 578 0
Arets afskrivninger -76 -121
Afgang 86 0
Afskrivninger ultimo -94 -682
Driftsmidler 14 20
Selskabskapital 245 245

Anpartskapitalen best8r af:
245 anparter & 1.000 kr.

Anpartskapital ved stiftelse 2009 125
Kapitalforhgjelse 2010, kontant 20
Kapitalforhgjelse 2012, apportindskud 100
Anpartskapital ultimo 245

Eventualforpligtelser

Selskabet er feellesregistreret med de gvrige virksomheder i AP koncernen.
Som fglge heraf haefter selskabet solidarisk for det samlede afgiftstilsvar med de
gvrige virksomheder under fellesregistreringen.

Der pahviler momsreguleringsforpligtelse p8 en del af selskabets ejendomme.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk for selskabsskat samt A-skat m.v. i
andre sambeskattede selskaber i sambeskatningskredsen.

Personaleforhoid

Selskabet har ikke beskaeftiget medarbejdere i regnskabs3ret, bortset fra
ejendomsinspektgrer og vicevaerter samt direktionen.

Der er ikke ydet vederlag, Ign m.v. til direktion og bestyrelse i regnskabsaret.

Koncernforhold

AP Ejendomme & Projekter ApS er en helejet dattervirksomhed af AP Ejendomme ApS,
@stbanegade 135, Kgbenhavn @. Foreningen AP Pension f.m.b.a. udarbejder
koncernregnskab, hvori selskabet indg8r som dattervirksomhed.

Nzrstdende parter
AP Ejendomme ApS har bestemmende indflydelse p3 AP Ejendomme & Projekter ApS
som fglge af ejerandel.

AP Ejendomme & Projekter ApS
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Noter
14. Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Selskabets arsrapport aflaegges efter arsregn-
skabslovens bestemmelser for regnskabsklasse
C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i
forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge
af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at
fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet
som fglge af en tidligere begivenhed har en ret-
lig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsyn-
ligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males
palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forplig-
telser til kostpris. Maling efter fgrste indregning
sker som beskrevet for hver enkelt regnskabs-
post nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til for-
udsigelige risici og tab, der fremkommer, inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkreef-
ter forhold, der eksisterede p3 balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt
med at de indtjenes, mens omkostninger ind-
regnes med de belgb, der vedrgrer regnskabs-
dret

Koncerninterne transaktioner

AP Pension livsforsikrings-aktieselskab leverer
administrative ydelser til koncernens dattervirk-
somheder, dog forestdr AP Pensionsservice A/S
koncernens indkgb af it-installationer og er le-
verandgr af it-ydelser til de gvrige selskaber i
koncernen.

Alle ydelser leveret til koncerninterne virksom-
heder afregnes pd omkostningsdaekkende basis.

Koncerninterne handler med aktiver, herunder
veaerdipapirer, sker til markedspriser.

Koncerninterne mellemveerender forrentes.

Resultatopggrelsen
Bruttoresultat

I bruttoresultatet indgdr arets huslejeindtaegter
m.v.. med fradrag af administrations- og vedli-
geholdelse-/ombygningsudgifter m.v.

Skat

Da selskabets ejendomme ikke lzengere udggr
mindst 90 pct. af aktiverne, anses den skatte-
pligtige indkomst ikke lzengere for indtjent af
moderselskabet jf. selskabsskattelovens § 3 A.
Aktuel selskabsskat og udskudt skat afsezettes
derfor ikke laengere i moderselskabet.

Aktuel skat af drets resultat beregnes med den
aktuelle skatteprocent af &rets forventede skat-
tepligtige indkomst.

Selskabet er sambeskattet med de gvrige virk-
somheder i koncernen, og der foretages fuld
fordeling af selskabsskatter inden for sambe-
skatningen, saledes at selskabsskatten afregnes
virksomhederne imellem.

Virksomheder med negativ skattepligtig ind-
komst modtager sdledes refusion (indteegt)
svarende til skattevaerdien af underskuddet, der
anvendes af andre virksomheder i sambeskat-
ningen.

Der beregnes udskudt skat af alle midlertidige
forskelle mellem de regnskabsmaessige og de
skattemaessige vaerdier. Ved beregningen an-
vendes den skattesats, som er geeldende i det
indkomstar, hvor den udskudte skat forventes
aktualiseret. Fremfgrte skattemaessige under-
skud modregnes i grundlaget for beregning af
den udskudte skat.
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Side 14

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme vaerdiansaettes til
dagsveerdi efter principperne i bekendtggreisen
om finansielle rapporter forsikringsselskaber og
tvaergdende pensionskasser ved anvendelse af
DCF-modellen.

Dagsveerdien opggres pa grundlag af et budget-
teret driftsafkast for de kommende 10 &r samt
et forventet normaldrs-resultat for perioden ef-
ter &r 10. Pengestrgmmene tilbagediskonteres
til en dagsvaerdi pr. balancedagen baseret pa et
af ledelsen fastsat inflationskorrigeret afkast-
krav. Hertil laegges vaerdien af deposita og for-
udbetalt husieje.

Pa udvalgte ejendomme har der vaeret eksterne
eksperter involveret i vaerdianseettelsen.

Driftsmidler og inventar

Driftsmidler og inventar vaerdiansaettes til an-
skaffelsesvaerdien med fradrag af akkumulerede
afskrivninger.

Afskrivninger foretages lineaert efter en plan
over den forventede levetid, som udgar fra 3 til
10 ar.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris,
der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med
fradrag af nedskrivninger til imgdeg3else af for-
ventede tab.

Gaeld

Geeld, der ikke vedrgrer investeringsejendom-
me, indregnes til amortiseret kostpris, der saad-
vanligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopggrelsen praesenteres efter den
indirekte metode og viser pengestrgmme ved-
rerende drift, investeringer og finansiering samt
selskabets likvider ved 3rets begyndelse og
slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter op-
gores som driftsresultatet reguleret for ikke-
kontante driftsposter, sendring i driftskapital
samt betalt selskabsskat.

Pengestramme vedrgrende investeringsaktivite-
ter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og
salg af virksomheder, aktiviteter og finansielle
anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring
og salg mv. af immaterielle og materielle an-
laegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt
leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktivi-
teter omfatter sendringer i stgrrelse eller sam-
mensaetning af selskabets aktiekapital og om-
kostninger forbundet hermed samt optagelse af
1an, indgdelse af finansielle leasingaftaler, af-
drag pa rentebezerende geeld, keb af egne aktier
samt betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kort-
fristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko,
med fradrag af kortfristet bankgeeld.
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