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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 for ELSH
ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resul-

tatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Gentofte, den 13. juli 2020

Direktion

Elisabeth Inex Stehr
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til anpartshaveren i ELSH ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for ELSH ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019, der omfat-
ter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregn-
skabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion
Vi har udfgrt 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 nermere beskrevet i revi-

sionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige 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 grund-

lag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ngd-

vendig 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 drif-
ten; 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 opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veasentlig fejlinforma-
tion, 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 Dan-
mark, altid vil afdeekke vesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa

grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige 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 vasentlig usik-
kerhed 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 revisi-
onspategning ggre opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lengere kan fortsatte driften.

. Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet 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 tidsmessige place-
ring 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 kon
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden op-
naet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

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

Kgbenhavn, den 13. juli 2020

Christensen Kjaerulft
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

Torben Laurentz Wiberg
statsautoriseret revisor
mnel 1651
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Associeret virksomhed

ELSH ApS
Grusbakken 14
2820 Gentofte

CVR-nr.: 40 84 34 93
Regnskabsér: 1. januar - 31. december

1. regnskabsar
Elisabeth Inex Stahr
Christensen Kjerulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Store Kongensgade 68

1264 Kgbenhavn K

Stehr Holding A/S, Gentofte
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Hovedaktiviteten er at eje aktier og anparter i erhvervsvirksomheder samt eje og administrere andre
vaerdipapirer og fast ejendom.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets bruttotab udggr -15 t.kr. Det ordinare resultat efter skat udggr 950 t.kr. Ledelsen anser arets resultat
for tilfredsstillende.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note

Bruttotab

Indtegter af kapitalandele i associerede virksomheder
1 @vrige finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Udbytte for regnskabsaret
Disponeret fra overfegrt resultat

Disponeret i alt

2019

-14.650

964.506
-16

949.840

0

949.840

964.506
110.600
-125.266

949.840
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Balance 31. december

Aktiver
Note

Anlsegsaktiver

2 Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlegsaktiver i alt

Anlsegsaktiver i alt

Aktiver i alt

2019

22.618.299

22.618.299

22.618.299

22.618.299
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Balance 31. december

Note

AN L K~ W

Passiver

Egenkapital

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Overfgrt resultat
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Geeldsforpligtelser

Geld til pengeinstitutter
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

2019

40.000
1.158.603
21.294.430
110.600

22.603.633

400
8.000
6.266

14.666

14.666

22.618.299
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Noter

1.  @vrige finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

2.  Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 2019
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december 2019

Opskrivninger 1. januar 2019
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill
Andre kapitalbevaegelser 1

Opskrivninger 31. december 2019

Afskrivninger pa goodwill 1. januar 2019
Arets afskrivninger pa goodwill

Afskrivninger pa goodwill 31. december 2019

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2019

I regnskabsposten indgar goodwill med
I "Tilgang i arets 1gb" indgar goodwill med

Associerede virksomheder:

Stehr Holding A/S

Hjemsted

Gentofte

2019

16
16

31/12 2019

0

21.589.758
21.589.758

0
1.094.568
64.035

1.158.603

0
-130.062

-130.062

22.618.299

5.072.407

5.202.468

Ejerandel
45 %

10
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Noter

Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2019

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for opskrivninger 1. januar 2019
Resultatandel

Egenkapitalbevaegelser, associerede virksomheder
Afskrivninger goodwill

Overfort resultat

Overfgrt resultat 1. januar 2019

Arets overforte overskud eller underskud
Overkurs i forbindelse med stiftelse
Afskrivninger goodwill

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Udbytte for regnskabsaret

31/12 2019

40.000

40.000

0
964.506
64.035
130.062

1.158.603

0

-125.266
21.549.758
-130.062

21.294.430

110.600

110.600

11
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for ELSH ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for en
klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler for klasse C-virksomheder.

Arsrapporten aflegges i danske kroner. Arsrapporten omfatter selskabets fgrste regnskabsar, hvorfor der
ikke er medtaget sammenligningstal.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndrede regnskabs-
massige 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 verdi kan males palideligt.

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder andre eksterne omkostninger.
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i

resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmassige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmassig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa good-
will og tilleg af negativ goodwill.

12
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmassige andel af virksomhe-
dernes regnskabsmassige indre vardi. Denne opggres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleg eller fradrag af resterende
verdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmeassig indre verdi indregnes uden verdi, og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre
veerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmassige negative in-
dre verdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det om-

fang, virksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre verdis metode i det omfang, den regnskabsmassige vardi overstiger kost

prisen. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i associerede virksomheder.

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

Fortjeneste eller tab ved afh@ndelse af associerede virksomheder opggres som forskellen mellem afstaelses-
summen og den regnskabsmassige vaerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive resterende koncern-
goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgg-
relsen under finansielle poster.

Ved kgb af nye tilknyttede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomhe-
ders aktiver og forpligtelser males til dagsverdi pa erhvervelsestidspunktet. Der indregnes en hensat for-
pligtelse til dekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de erhvervede virksomheder i for-
bindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

13
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Anvendt regnskabspraksis

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsverdi af identificerbare overtagne aktiver og for-
pligtelser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele 1 associerede
virksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastleegges pa baggrund af ledel-
sens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr maksimalt 20 ar og er
leengst for strategisk erhvervede virksomheder med en sterk markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den
regnskabsmessige vaerdi af goodwill vurderes lgbende og nedskrives over resultatopggrelsen i de tilfelde,
hvor den regnskabsmassige vaerdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtegter fra den virksomhed el-
ler aktivitet, som goodwill er knyttet til. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes som en ind-
teegt 1 resultatopggrelsen pa overtagelsestidspunktet, nar de almindelige betingelser for indregning af en ind-
tegt er til stede.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

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

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller @ndring i regnskabsmessige
skgn.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinere generalforsamling (deklara-
tionstidspunktet).

Geeldsforpligtelser

Andre geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sa&edvanligvis svarer til nominel verdi.

14
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TCwlvyiasUFDMDfJjXN2eK/9mE0xYpa+NQNqlUL9vM9SePW1PB3Q9TdL6w5rzvua9Ibb3M3wAR5k
7+ovJVxGEulV4rK+OosZ4oRihXI+YAN2YESVUr+HARkVQHxXLd8j4Hj3OgZ7QDWcZLgE12MRP6AH
hQcYkidiNplRmAuvdpHplBO0ANlCH30DpYVJQYsLygB8WSl2CFL8+i9gYb9qUPqGwQbd+TJ0rqCp
l96Xrd4T9D880NjgLcOv70CVLYASH2d2K30m3+oY3XvEAEgY3FHxINI4A9hPLzHBRHsQpTtnvxPR
6/r4yoMfx8xly66ExPc4aAsHGQ5eeFmCIA/CrQ==
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 kkfbmNiw0KSBYukeubXxlzqTMseA9A05B9EbU3R8eZs=


 
TIQdZqvSsK5BNO0NNqNCM1rUD6/6KVt107t9Vko1UNtg6whrubNq/OPKpkfamGJ13RLHrN6vITsj
BUTGncQ0gCNA38CsToc2UVp/q4XxrYP1eSq40RvX3rR3FbskDak35ZGfLLDfp+D8pzAUHGK72EHS
fSvJdQgFyW1P++juBs6ZajxFOtDRf7ZRXZZKfYhLlkfYv3WMH33+gfgybVfr2/simMIT5oRTA29w
89ZDWYFhU8LDcqRMMiveps19Hclk0iBl7ahFh9XR7MZ2F2vP4Z+0vxQVcpX36g3D+QgoNJ1c2XHb
Q4+6+8LSulfLJA0/aCavsBKOvUgo0Dg0lJlk6Q==
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  host VUdWdWJtVnZMbU52YlE9PQ==
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  openoces_opensign_layout_size_width MTQyNA==
  openoces_opensign_layout_color_background MjM4LDIzOCwyMzg=
  signingRequestId TmpVMU1qQTROUT09
  action c2lnbg==
  openoces_opensign_environment_applet_version MS4xMC4w
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  openoces_opensign_environment_local_time TW9uIEp1bCAxMyAwOTowNzoxNiBDRVNUIDIwMjA=
  openoces_opensign_environment_java_vendor T3JhY2xlIENvcnBvcmF0aW9u
  document_digests 

            


  
 
 
 
 
 
 UU3NV+g22Ys/lNdl/VUrtSWZfLHfZqkc0Pl79f7UJg8=


 
MnvFvGQGkHJOKChgAIrHVKx8Wh/zxgYxTh8YIMafm4wdLso7M/Ht/tYPb9mBcF5cpSz1M3Ig7rAE
fH1A00nm45muIbkgDXEIKHNyp97M5SllxBD/teRaGNvmykduKzIzEbocnC9cJEKldthgnU6OhjhD
wq40O1eG7oKrtn8dtR3GorEpLeIubeu/BzXPB5aSmyFe9hKSF6yZNCiuOoWG6mfJ+ph10bKCPtgx
kdYt0MVYJMRljGdiYiOUeTKdtmF+47I1g2rV8wRoDNBf2q0xz6AXZGMGaRb2ITBzPV0OBuTj/Fgd
XXTg03b30nyMMqgDeUpcmYI9CQoUE5ZkXdc2Sw==
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  useragent TW96aWxsYS81LjAgKGlQaG9uZTsgQ1BVIGlQaG9uZSBPUyAxM181XzEgbGlrZSBNYWMgT1MgWCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNjA1LjEuMTUgKEtIVE1MLCBsaWtlIEdlY2tvKSBWZXJzaW9uLzEzLjEuMSBNb2JpbGUvMTVFMTQ4IFNhZmFyaS82MDQuMQ==
  signingRequestId NjU1MjA3Mw==
  document_digests W3sia2V5IjoiMVpRODYtRkxHM0otUUFNMVktNlBaWjUtSldCT0UtM0UwQTYiLCJkaWdlc3QiOiIyZmM5NmI5NjJhY2IwNjg2YWYxNzJkMWExYzYyZWZlMjNmZTQ0YTVlMjc4ZGE2MmRjY2FlMDUxOTA4MjYzMTEwIiwiYWxnb3JpdGhtIjoic2hhLTI1NiJ9LHsia2V5IjoiSlk2VjMtVU5DWkItVDNXWFctS0kzRzEtRU5BTE4tS1ZMVUsiLCJkaWdlc3QiOiI5ZTZjNWUyNmNmYmQ5MWVlZDc4Yjk2MjA5YWVlNWQ5NGM3ODQ0ZWQyNmMyMDhlZWNiOGYwNzdiOGNhYzM0MzY3IiwiYWxnb3JpdGhtIjoic2hhLTI1NiJ9XQ==
  _challenge ODVMUVctSE1BRUktSEFPQTEtVEpaM0YtUUpIU0UtVTdFSTE=
  TimeStamp MjAyMC0wNy0xNCAwNzo0MjoxMiswMDAw
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