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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. januar - 31. december 2018 for
CATH Invest ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 1. januar - 31. december
2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Charlottenlund, den 15. april 2019

Direktion

Camilla Bograd
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i CATH Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for CATH Invest ApS for perioden 1. januar - 31. december 2018, der omfatter
resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 1. januar -
31. december 2018 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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uafhengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig 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 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 opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden veasentlig
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
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende
i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nir sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa
grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage veasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

* Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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
regnskabsmeassige skgn 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 vaesentlig usikkerhed forbundet
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 ggre opmarksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, 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 medfgre, at selskabet ikke leengere kan
fortsatte driften.

» Tager vi stilling til den samlede prasentation, 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 den @verste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige 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.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Allergd, den 15. april 2019

Nejstgaard & Vetlov
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr 12 86 86 93

Lars Hansen Larsg
Statsautoriseret revisor
mne33697
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er at eje aktier og anparter, formueadministration og hermed beslegtet virksomhed.

Udyviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabet har fortsat sine normale driftsaktiviteter. Der har ikke veret enkeltstiende begivenheder i
regnskabsaret, som er af sa vaesentlig karakter, at det kraever omtale i ledelsesberetningen.

Arets udvikling og resultat anses for tilfredsstillende.
Betydningsfulde haendelser indtruffet efter statusdag

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten for CATH Invest ApS for 2018 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte bestemmelser fra regnskabsklasse
C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

Indtegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvardi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opnad arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndrede regnskabsmassige skgn af
belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og
tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsregnskabet
aflegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSEN
Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder
I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte tilknyttede og associerede
virksomheders resultater efter skat.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrgrende vardipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmessige andel
af virksomhedernes regnskabsmassige indre vardi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleg eller fradrag af resterende
veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede og associerede virksomheder med negativ regnskabsmessig indre verdi indregnes til kr. 0, og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre
verdi i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre verdi
overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang,
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dekke den tilknyttede virksomheds
underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode i det omfang, den regnskabsmassige vaerdi
overstiger anskaffelsesverdien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afh@ndelse af tilknyttede og associerede virksomheder opggres som forskellen
mellem afhendelsessummen og den regnskabsmessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusiv
ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salget eller afviklingen. Fortjeneste og tab
indregnes i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Ved kgb af nye tilknyttede og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de
nytilkgbte virksomheders aktiver og forpligtelser males til dagsverdier pa erhvervelsestidspunktet. Der
hensattes til dekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i
forbindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger. Se nedenfor for
beskrivelse af goodwill.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesverdi og dagsverdi af overtagne aktiver og
forpligtelser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede og
associerede virksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastleegges pa baggrund
af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr maksimalt 20 ar
og er lengst for strategisk erhvervede virksomheder med en sterk markedsposition og lang indtjeningsprofil.
Den regnskabsmassige verdi af goodwill vurderes lgbende og nedskrives over resultatopggrelsen i de
tilfeelde, hvor den regnskabsmassige verdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtegter fra den
virksomhed eller aktivitet, som goodwillen er knyttet til.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sa@dvanligvis svarer til nominel verdi. Verdien

reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Nedskrivninger til tab opggres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.
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Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vardis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
tilknyttede- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller &ndring i regnskabsmassige skgn.
Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Udbytte
Forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som en serskilt post under egenkapitalen. Forslag til udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat 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.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemassig verdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfelde, f.eks. vedrgrende aktier,
hvor opgerelse af skatteverdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremfgrselsberettiget skattemessigt underskud, males til
den veardi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoskatteaktiver males til nettorealisationsverdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere
geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat som fglge af

@ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Geeldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

11
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Resultatopggrelse

1. januar - 31. december

Note

2 Resultat af kapitalandele...........cooceeriiiiniiiiiiiiie e
Andre eksterne OmMKOStNINGET .......eeeruvieriiiieiieeeiie ettt ettt e eieeeeiee e

DRIFTSRESULTAT .......ocoiiiiiiiiiceteeeeee e

Andre finansielle INAtERGLET ........ccceevriiiriiiiiiie et
Andre finansielle OMKOSININGET ..........cevcvieeriieeriiieeiieerieeeite et siee e e

ORDINZAERT RESULTAT FOR SKAT ......ccooiiiiiiiiieeeeeeeeene

3 SKAt Af ArEtS TESULLAL.....ouvveeeeeeeee ettt e et e e e et e e e e e e e e eeeaeeeeeeneeeeas

ARETS RESULTAT ..o

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Forslag til udbytte for regnskabSaret ...........eoevveieieererieneieieeeeeeee e
Ekstraordinart udbytte udloddet i regnskabsaret ............cocevvevieieverenenennennn.
Arets nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
OVEITBIT TESULLAL. ..o e e e e e e e aaaeeeeeenee

DISPONERET I ALT ....coooiiiiiiiiiieeteeeetete et

Ekstraordinart udbytte efter regnskabsérets udlgb
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2018 2017

kr. tkr.
14.169.883 5.597
-31.181 222
14.138.702 5.575
263.640 341
-2.158 -1
14.400.184 5.915
-50.666 -70
14.349.518 5.845
2.550.000 2.000
2.570.000 930
13.179.883 4.940
-3.950.365 -2.025
14.349.518 5.845
0 370
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Balance 31. december
AKTIVER

Note
4 Kapitalandele i associerede virksomheder ............coceeviiiiniiiniiiiiniiinieeene

Finansielle anlaegsaktiver ................cccoooiiiiiiiiciiiieeceeee e

ANLAEGSAKTIVER ...t

Tilgodehavender hos associerede virksomheder ............ccoccoeveereenienecnennnen.
Andre tilgodehavender .............coooiiiiiiiiiiiie e

Tilgodehavender ................ccoocvieviieniiiiiiieee e
Likvide beholdninger ................c.ccooviiiiiiiiiieeie e

OMSAETNINGSAKTIVER ........cccociiiiiiiireeeeeseeeee e

AKTIVER ..ottt
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2018 2017

kr. tkr.
100.311.811 87.132
100.311.811 87.132
100.311.811 87.132
5.000.000 8.370
21.334 5
5.021.334 8.375
752.489 116
5.773.823 8.491
106.085.634 95.623
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Balance 31. december

PASSIVER
2018 2017
kr. tkr.

Note

ANPArtSKAPILAL ....cooviiiiiiiiiii et 125.000 125
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode..........cccveeeneeenne 22.761.811 9.582
OVErf@It FESUILAL.......ooiviiiiiriiiieeee ettt 79.918.451 83.868
Forslag til udbytte for regnskabSaret ..........ccoeveirirerierieneieieeeeeeee e 2.550.000 2.000
5 EGENKAPITAL........ooiiieie ettt 105.355.262 95.575
ANAEN GRIA....cooiiiiiiieiieee ettt e 730.372 48
Kortfristede geeldsforpligtelser ................cccoooiiiiiiiiiiiiniiieeeeee e 730.372 48
GZLDSFORPLIGTELSER (KORT- OG LANGFRISTET)................... 730.372 48
PASSIVER ...ttt st 106.085.634 95.623

6 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
7 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

14
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Noter

2018 2017
kr. tkr.
Antal personer beskaftiget
Antal personer beskaeftiget 1 EENNeMSNIt........coecveerruiieriieeriieerieeniee e 1 1
Resultat af kapitalandele
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Resultatandele fra Holdingselskabet af 1.1.2005 A/S .....ccccoovnirveninieninnene. 14.169.883 5.597
14.169.883 5.597
Resultat af kapitalandeleialt....................ccoooieviiniiiniiniieeee e, 14.169.883 5.597
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets reSultat..........ccocveveeciereeeeriieieieieeeeee e 50.666 70
50.666 70
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. Januar 2018.......ccccuieiiiiiiiieeiieeeiee ettt e e 77.550.000 77.550
Kostpris 31. december 2018.................coooiiiiiiiieee e 77.550.000 77.550
Op- og nedskrivninger 1. januar 2018 .........ccceeoiieriiiieiieeeie e 9.581.928 4.642
ATets TESUMAANAEIE ..........veveeeeereiesees i 14.169.883 5.597
UdIOddet UADYLLE ......coeeeieiiiieiieieee ettt -990.000 -657
Op- og nedskrivninger 31. december 2018................c..ccoooiiiiiiiininniene 22.761.811 9.582
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018.................cccooooviiiiiiiiiieenen, 100.311.811 87.132
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Noter

Egenkapital

Anpartskapital .......c.ccoooerviiiiiniinieee
Reserve for nettoopskrivning efter den

indre verdis metode ..........cocceeveeneeniennen.
Overfgrt resultat...........ceceveeveeninieencneennns
Forslag til udbytte for regnskabsaret ..........

Anpartskapitalen er fordelt saledes:

Forslag til re-

fif

125.000 stk. anparter 4 nom Kr. 1,00 ......cccooiiiiiiiiiiiiiiiiie ettt

Udbetalt  sultatdispo-
1/1 2018 udbytte nering 31/12 2018
125.000 0 0 125.000
9.581.928 0 13.179.883 22.761.811
83.868.816 0 -3.950.365 79.918.451
2.000.000 -4.570.000 5.120.000 2.550.000
95.575.744 -4.570.000 14.349.518  105.355.262
125.000
125.000

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Der er ingen eventualposter i selskabet.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Der er ingen pants@tninger eller sikkerhedsstillelser i selskabet.
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