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FONDSMAEGLERSELSKAB A/S

Pategninger
Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret
1. januar - 31. december 2017 for Nielsen Capital Management Fondsmaglerselskab A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed, herunder
bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.

Det er vores opfattelse at arsregnskabet giver et retvisende billede af fondsmeglerselskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
fondsmeglerselskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for
udviklingen i fondsmaeglerselskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, samt en beskrivelse af
de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som fondsmaglerselskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vippered, den 20, februar 2018
Direktion:

Ole Nielsen
Bestyrelse:
Finn Moefelt Flemming /Hessner Niels Lynge Pedersen

(formand)
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FONDSMAEGLERSELSKAB A/S

Pategninger
Den uafhaengige revisors erklaringer
Til kapitalejeren i Nielsen Capital Management Fondsmzeglerselskab A/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Nielsen Capital Management Fondsmaglerselskab A/S for
regnskabséret 1. januar - 31. december 2017, der omfatter resultat- og totalindkomstopgerelse,
balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabséret 1. januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed.

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 ifolge disse standarder og krav er
narmere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uath@ngige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler
for revisorer (JESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom
vi har opfyldt vores etiske forpligtelser i henhold til disse krav. Det er vores opfattelse, at det
opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for irsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsztte driften; at oplyse om forhold vedrerende 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 gore dette,
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FONDSMAGLERSELSKAB A/S

Pategninger
Den uafhaengige revisors erkleringer

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél er at opné hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vasentlig fejlinformation, nér
sadan findes. Fejlinformation kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p4
de ekonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pd grundlag af arsregnskabet.

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

+ Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pé
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hejere end vedvasentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesattelse af intern kontrol,

*+ Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets intemme kontrol.

» Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmassige sken 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 p4 grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vasentlig 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 veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmearksom pa oplysninger
herom i drsregnskabet eller, hvis sédanne oplysninger ikke er tilstrekkelige, 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 lzngere kan fortsatte driften.

*+ Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om drsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pé en sddan méde, at der gives et retvisende billede heraf.
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EONDSMAGLERSELSKAB A/S

Pategninger
Den uathaengige revisors erklzringer

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmassige 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 &rsregnskabet 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 lse ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med &rsregnskabet
eller vores viden opnéet ved revisionen eller p4 anden méde synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomheds krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 20. februar 2018
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33 96 35 56

Jens Ringbazk
statsautoriseret revisor

MNE-nr. 27735
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Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Nielsen Capital Management Fondsmaeglerselskab A/S

Eriksholmvej 40
4390 Vippered

Telefon
Mobil
Hjemmeside
E-mail

CVR nr.:
Finanstilsynets reg. nr.:
Stiftet:

Hjemsted:
Regnskabsér:

Finn Moefelt (formand)
Flemming Hessner
Niels Lynge Pedersen

Ole Nielsen

48 1752 11

23444307
www.nielsencapitalmanagement.dk
nielsen@nielsencapitalmanagement.dk

2616 03 40

8173

1. august 2001

Holbzk

1. januar - 31. december 2017

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Weidekampsgade 6
2300 Kebenhavn S
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Ledelsesberetning

Beretning

Om Nielsen Capital Management Fondsmeeglerselskab A/S

Selskabets forretningsidé har siden starten i 2002 veret at tilbyde kunder
radgivning/portefaljepleje med henblik pa at opn et langsigtet tilfredsstillende afkast gennem
investering i danske sédvel som udenlandske aktier under hensyntagen til lav risiko for
permanent tab af kapital. Radgivningen sker med udgangspunkt i Value Investing tankegangen
og varetages af selskabets direkter, Ole Nielsen.

Hovedaktiviteter

Selskabets hovedaktiviteter er med ovennavnte formal at drive fondsmaeglervirksomhed i
overensstemmelse med geldende lovgivning og selskabets tilladelser fra det danske
finanstilsyn.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Usikkerheden ved indregning og méling vurderes som uvasentlig, idet der kun i begrenset
omfang udeves sken.

Uszedvanlige forhold

Der er ikke indtruffet useedvanlige forhold, som har pavirket indregning og méling.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets ydelse af investeringsradgivning og skensmassig portefoljepleje til primart
professionelle kunder var dret igennem preeget af stabile kunderelationer, om end der skete et
mindre fald i de forvaltede midler. De globale aktiemarkeder, som indgér i selskabets
rddgivningsunivers, var generelt praeget af haje kursniveauer, hvilket i perioder forhindrede
placeringen af disponible likvide midler i udvalgte aktier til den enskede kursmeassige discount
og dermed fik en dempende effekt pa de for aret opnéelige portefaljeafkast.

Pé denne baggrund ma arets resultat, et overskud pa tkr. 14.872, mod et overskud pa tkr.
18.622 dret for, betegnes som tilfredsstillende.

Der er i regnskabséret udloddet tkr. 8.700 i ekstraordinaert udbytte,

Bestyrelsen har stillet forslag om at udlodde tkr. 6.172 i udbytte. Forslaget indstilles til
generalforsamlingens godkendelse.

Begivenheder efter regnskabsirets afslutning

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som veesentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.
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FONDSMAGLERSELSKAB A/S

Ledelsesberetning

Beretning

Den forventede udvikling

Det forventes, at selskabets drift af virksomheden ogsa vil give et tilfredsstillende resultat for
regnskabsdret 2018.

Vidensressourcer

Selskabets rddgivningsydelser er baseret pé direktionens mangedarige erfaring inden for
investeringsstilen valueinvesting. Der er ikke foretaget eller planlagt zndringer i selskabets
investeringsmeessige organisation,

Seerlige risici og usikkerhedsfaktorer

Det vurderes, at selskabet ikke har szrlige risici som selskabet kan pévirkes af udover
almindelige forretningsmaessige risici.

Lenpolitik

Bestyrelsen honoreres med faste arlige belob, som godkendes af selskabets generalforsamling,
Direktionens aflenning aftales med bestyrelsen for et ar ad gangen. Eventuel bidrag til en
pensionsordning er indeholdt i lennen. [ tilfelde af fratredelse ydes alene kutymemassig
honorering i en opsigelsesperiode pd maksimum 12 mdr.

Bestyrelsens og direktionens evrige ledelseserhverv

For bestyrelsens og direktionens gvrige ledelseserhverv henvises til note 15.
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FONDSMAEGLERSELSKAB A/S

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultat- og totalindkomstopgerelse

Note 2017 2016
tkr.

Renteudgifter 3 -54.661 -25
Netto renteindtzegter -54.661 -25
Gebyrer og provisionsindtagter 27.226.922 32.000
Netto rente- og gebyrindtagter 4 27.172.261 31.975
Kursreguleringer 5 -449 1
Udgifter til personale og administration 6 -7.660.474 -7.548
Af- og nedskrivninger pd materielle aktiver -348.125 -450
Resultat for skat 19.163.213 23.978
Skat 7 -4.291.171 -5.356
Arets resultat 14.872.042 18.622
Totalindkomstopgorelse
Arets resultat 14.872.042 18.622
Anden totalindkomst 0 0
Arets totalindkomst 14.872.042 18.622
Forslag til resultatdisponering
Ekstraordineert udbytte i regnskabséret 8.700.000
Udbytte for regnskabséret 6.172.042

Fordelt i alt 14.872.042
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FONDSMAEGLERSELSKAB A/S

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note 2017 2016

tkr.

AKTIVER
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos
centralbanker mv. 8.698 12
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 8 7.653.970 13.104
Qvrige materielle aktiver 9 486.113 692
Udskudte skatteaktiver 10 7.469 0
Andre aktiver 3.100.573 6.356
Periodeafgraensningsposter 111.921 202
AKTIVER I ALT 11.368.744 20.366
PASSIVER
Gzld
Aktuelle skatteforpligtelser 375.017 496
Andre passiver 2.221.685 6.612
Ge=ld i alt 2.596.702 7.108
Hensatte forpligtelser
Henseattelser til udskudt skat 10 36
Hensatte forpligtelser i alt 36
Egenkapital
Aktiekapital 2.600.000 2.600
Foreslaet udbytte 6.172.042 10.622
Egenkapital i alt 8.772.042 13.222
PASSIVER I ALT 11.368.744 20.366

10
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EONDSMAEGLERSELSKAB A/S

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgerelse

Saldo 1. januar 2016
Udbetalt udbytte
Ekstraordinert udbytte
Arets resultat

Anden totalindkomst
Foreslaet udbytte for aret

Saldo 31. december 2016

Saldo 1. januar 2017
Udbetalt udbytte
Ekstraordinzrt udbytte
Arets resultat

Anden totalindkomst
Foresléet udbytte for aret

Saldo 31. december 2017

Overfart Foreslaet
Aktiekapital overskud udbytte I alt
2.600.000 0 16955558 19.555.558
-16.955.558  -16.955.558
-8.000.000 -8.000.000
18.622.162 18.622.162
0 0
-10.622.162  10.622.162 0
2.600.000 0 10.622.162  13.222.162
2.600.000 0 10.622.162 13.222.162
-10.622.162  -10.622.162
-8.700.000 -8.700.000
14.872.042 14.872.042
0 0
-6.172.042 6.172.042 0
0 6.172.042 8.772.042

2.600.000

Aktiekapitalen bestédr af 2.600.000 aktier 4 nominelt 1 kr.
Ingen aktier er tillagt szrlige rettigheder.

11
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EONDSMAGLERSELSKAB A/S

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed herunder
bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.
(Regnskabsbekendtgerelsen).

Aindring i anvendt regnskabspraksis

I forlengelse af Finanstilsynets pracisering af fortolkningen af den regnskabsmassige
behandling af provisionsindtagter m.v. har selskabets ledelse besluttet at @ndre
regnskabspraksis. Modtagne provisionsindtagter, som er videregivet, er tidligere indregnet
som afgivne provisionsudgifter. Fremadrettet indregnes modtagne provisionsindtegter som
gives videre i balancen som andre aktiver og andre passiver, idet ledelsen vurderer, at dette
giver et mere retvisende billede. Sammenligningstallene i rsrapporten er tilpasset den nye
regnskabspraksis. Den &ndrede regnskabspraksis har ikke indflydelse pé &rets resultat,
egenkapital eller aktiver og passiver.

Bortset fra ovennavnte omréder er den anvendte regnskabspraksis uzndret i forhold til sidste 4r

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at
fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde fondsmaglerselskabet, og aktivets vardi kan males

palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér fondsmaeglerselskabet, som falge af en tidligere
begivenhed, har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige
okonomiske fordele vil fraga fondsmaglerselskabet, og forpligtelsens verdi kan males
palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til dagsvardi. Dog méles materielle
aktiver pé tidspunktet for ferste indregning til kostpris. Méling efter forste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden
drsregnskabet afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

1 resultat- og totalindkomstopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes, mens
omkostninger indregnes med de beleb, der vedrerer regnskabsaret.

12
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FONDSMAGLERSELSKAB A/S

Arsregnskab 1. januar - 31. december
Noter

Keb og salg af finansielle instrumenter indregnes pé handelsdagen, og indregningen opherer,
nér retten til at modtage/afgive pengestremine fra det finansielle aktiv eller passiv er udlgbet,
eller hvis det er overdraget, og fondsmaglerselskabet i al vasentlighed har overfort alle risici
og afkast tilknyttet ejendomsretten.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender, galdsforpligtelser og andre monetere poster i fremmed valuta, som ikke er
afregnet pé balancedagen, omregnes til balancedagens lukkekurs for valutaen.
Valutakursdifferencer, der opstér mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultat- og totalindkomstopgerelsen som
kursreguleringer,

Resultat- og totalindkomstopgsarelsen

Netto renteindtaegter

Netto renteindtaegter indregnes i resultat- og totalindkomstopgerelsen med de belgb, der
vedrerer regnskabséret. Netto renteindtzgter omfatter renteindtegter og -omkostninger.

Gebyrer og provisionsindtzegter

Gebyrer og provisionsindtzgter indeholder indtzgter vedrerende tjenesteydelser for kunder, og
indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de optjenes og indregnes med de belgb, som
vedrerer regnskabsperioden.

Kursreguleringer

Kursreguleringer indregnes i resultat- og totalindkomstopgerelsen med de belgb, der vedrerer
regnskabsaret. Kursreguleringer omfatter realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrerende verdipapirer samt indestdende og transaktioner i fremmed valuta.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale omfatter len og gager samt sociale omkostninger mv. til
fondsmaglerselskabets personale. Omkostninger til ydelser og goder til ansatte indregnes i takt
med de ansattes prastation af de arbejdsydelser, der giver ret til de pageldende ydelser og

goder.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Skat

Arets skat, som bestér af arets aktuelle skat og @ndring af udskudt skat, indregnes i resultat- og
totalindkomstopgerelsen med den del, der kan henfares til 4rets resultat henholdsvis anden
totalindkomst, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer direkte
pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser, henholdsvis tilgodehavende aktuel skat, indregnes i balancen
opgjort som beregnet skat af drets skattepligtige indkomst reguleret for betalt acontoskat.

Ved beregning af drets aktuelle skat anvendes de p4 balancedagen gzldende skattesatser og
-regler,

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassige og
skattemassige vardier af aktiver og forpligtelser. Udskudte skatteaktiver, herunder
skatteveerdien af fremforselsberettigede skattemeassige underskud, indregnes i balancen med
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoaktiver.

Balance

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter omfatter indlan i pengeinstitutter. Tilgodehavende méiles
til dagsveerdi.

14
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FONDSMAEZGLERSELSKAB A/S

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Qvrige materielle anlegsaktiver

Driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linezre afskrivninger baseret p4 falgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider;

Driftsmateriel 3-10 ar

Fortjeneste eller tab ved athaeendelse af materielle anlazgsaktiver opgeres som forskellen
mellem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeassige verdi pa
salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under afskrivninger.

Ovrige materielle anlazgsaktiver vurderes for nedskrivningsbehov, nar der er indikation for
veerdiforringelse, og der nedskrives til genindvindingsvardien, som er den hgjeste af
nettosalgsprisen og nyttevardien.

Andre aktiver

Tilgodehavender, der forfalder efter regnskabsarets udleb, og periodiserede renter optages
under andre aktiver. Andre aktiver males til amortiseret kostpris og nedskrives, safremt der er
indikationer pa verdiforringelse.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrerende materielle anlegsaktiver, hvor selskabet har alle vasentlige
risici og fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing) indregnes i balancen som
aktiver. Aktiverne males ved ferste indregning til opgjort kostpris svarende til dagsvardien
eller (hvis lavere) til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregningen af nutids-
veerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod som diskonteringsfaktor eller en tilnzrmet
veerdi for denne. Finansielt leasede aktiver afskrives som evrige tilsvarende materielle anlags-

aktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geldsforpligtelse,
og leasingydelsens rentedel indregnes over kontraktens labetid i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med
operationel leasing og evrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens
lobetid. Selskabets samlede forpligtelse vedrerende operationelle leasing- og lejeaftaler
oplyses under eventualforpligtelser mv,
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som en seerskilt post under egenkapitalen.
Foresléet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa general-
forsamlingen.

Andre passiver

Omkostninger, som forfalder efter regnskabsérets udleb optages under andre passiver. Andre
passiver méles til amortiseret kostpris.

Hoved- og negletal

Hoved- og negletal er opstillet i overensstemmelse med regnskabsbekendtgerelsens krav
herom, samt i henhold til Den Danske Finansanalytikerforenings vejledninger.
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Noter

Hoved- og negletal

2017 2016 2015 2014 2013
tkr. tkr. tkr. tkr. tkr.

Resultat- og
indkomstopgerelse:
Netto rente- og gebyrindtegter 27.172 31.976 40.256 26.524 27.476
Kursreguleringer 0 1 70 =277 -424
Udgifter til personale og
administration -7.660 -7.548 -7.161 -6.501 -6.405
Arets resultat 14,872 18.622 24.956 14.552 15.159
Balance:
Egenkapital 8.772 13.222 19.556 13.152 17.759
Aktiver i alt 11.369 20.366 27.033 21.029 32.163
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal
heltidsansatte medarbejdere 3 3 3 2 2
Nagletal:
Kapitalgrundlag i forhold til
minimumskapitalkrav 129,6% 116,6% 116,1% 116,4% 116,2%
Kapitalprocent 10,4% 11,0% 12,1% 12,3% 92,1%
Kernekapitalprocent 10,4% 11,0% 12,1% 12,3% 92,1%

Egenkapitalforrentning fer skat 174,3% 146,3% 200,2% 125,4% 148,5%
Egenkapitalforrentning efter skat 135,2% 113,6% 152,6% 94,2% 110,9%
Indtjening pr. omkostningskrone 3,39 4,00 5,31 3,82 4,00

Kapital- og kernekapitalprocenten er opgjort efter principper, som er geldende for de respektive
ar. Fra og med 2014 er opgerelsesprincipperne &ndret til regelsattet efter CRR.

Oplysninger vedr. kapitalgrundlag:

Kernekapital 8.772
Foreslaet udbytte -6.172
Udskudt skatteaktiv -7
Kernekapital efter fradrag 2593
Kapitalgrundlag 2.593
Minimumskapitalkrav 2.000
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Noter

Renteudgifter

@vrige renteudgifter
Renteudgifter i alt

Nettorente- og provisionsindtaegter fordelt pa
aktivitetsomrider og geografiske markeder

Aktiviteter

Diskretionar portefoljepleje
Radgivning

(Ivrige nettorenteindtagter
Aktiviteter i alt

Geografiske omrader
Danmark

Luxembourg

vrige nettorenteindtaegter

Geografiske omrader i alt

Kursreguleringer

Valuta
Kursreguleringer i alt

2017 2016

tkr,

54.661 25
54.661 25
22.351.002 22.744
4.875.920 9.256
-54.661 -25
27.172.261 31.975
25.909.800 31.420
1.317.122 580
-54.661 =25
27.172.261 31.975
-449 1

-449 1
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Noter

2017 2016

tkr.

Udgifter til personale og administration
Personaleudgifter 5.305.044 5.329
Ovrige administrationsudgifter 2.355.430 2.219
Udgifter til personale og administration i alt 7.660.474 7.548
Personaleudgifter
Lan og vederlag 4.592.354 4.643
Pension 28.267 27
Andre udgifter til social sikring 17.209 15
Lensumsafgift 667.214 644
Personaleudgifter i alt 5.305.044 5:329
Antal fuldtidspersoner beskzftiget i gennemsnit 3 3
Fordeling af vederlag til direktion og bestyrelse
Der er alene udbetalt fast vederlag til selskabets direktion
og bestyrelse i regnskabsaret 2017 jf. virksomhedens lenpolitik.
Ole Nielsen - optjent i selskabet 3.870.554 3.893
Ole Nielsen - optjent i andre koncernselskaber 275.000 275
Direktionsvederlag i alt 4.145.554 4.168
Finn Moefelt - bestyrelsesformand 75.000 75
Flemming Hessner - bestyrelsesmedlem 50.000 50
Niels Lynge Pedersen - bestyrelsesmedlem 50.000 50
Jens Sejer Holm - bestyrelsesmedlem (fratradt) 0 50
Bestyrelsesvederlag i alt 175.000 225
Revisionshonorar
Lovpligtig revision af drsregnskabet 43.750 41
Andre erkleringsopgaver med sikkerhed 17.500 13
Andre ydelser 0 6

Samlet honorar til den generalforsamlingsvalgte
revisionsvirksomhed, der udferer den lovpligtige revision 61.250 60
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Noter

Skat

Skat af drets resultat
Beregnet skat af arets resultat
Zndring i udskudt skat

Skat af arets resultat

Den effektive skatteprocent
Skatteprocent
Ikke skattepligtige indtzgter og ikke fradragsberettigede udgifter

Skat af &rets resultat - den effektive skatteprocent

2017 2016

tkr.

4.335.017 5.379
-43.846 =23
4.291.171 5.356
22,0% 22,0%
0,4% 0,3%
22,4% 22,3%
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Noter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker i
alt

Heraf fordelt p4 falgende restlebetider:
Anfordring

@vrige materielle aktiver

Kostpris primo
Tilgang i arets lab
Afgang i arets leb

Kostpris ultimo

Afskrivninger primo
Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger pé athandede aktiver

Afskrivninger ultimo

Bogfart vaerdi

Udskudt skatteaktiv

Den udskudte skat er beregnet af folgende:
Driftsmateriel
Andre passiver

Andre poster

Udskudt indkomst

22,0% af indkomst kr. -33.948, som udskudt skat

Udskudt skatteaktiv

Arets ndring i udskudt skat

2017 2016
tkr.
7.653.970 13.104
7.653.970 13.104
7.653.970 13.104
Drifts-
Driftsmateriel materiel
m.v. m.v.
1.461.148 1.533
382.482 490
-450.582 -561
1.393.048 1.462
769.275 601
348.125 450
-210.465 -282
906.935 769
486.113 693
130.746 236
-276.615 =273
111.921 202
-33.948 165
-7.469 36
-7.469 36
-43.846 -23
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Eventualposter myv.
Garantier m.v.

Selskabet har stillet garanti over for Garantifonden for indskydere og investorer pa i alt 13 tkr.

Heeftelse for koncernselskaber

Selskabet indgér i en dansk sambeskatning med Julras ApS som administrationsselskab.
Selskabet haefter derfor ifolge selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret
2013 for indkomstskatter m.v. for de sambeskattede selskaber.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Der foreligger ingen pantsztninger.

Neertstaende parter
Bestemmende indflydelse: Grundlag:

Nielsen Capital Management Holding ApS Hovedaktionar
Eriksholmvej 40
4390 Vippered

Julras ApS Hovedaktionar
Eriksholmvej 40

4390 Vipperad

Ole Nielsen - direkter Ultimativ hovedaktionzer

Ovrige nzertstiende parter, som virksomheden har haft transaktioner med:

Finn Moefelt - bestyrelsesformand
Flemming Hessner - bestyrelsesmedlem
Niels Lynge Pedersen - bestyrelsesmedlem

Transaktioner med nzertstiende parter:

Der er udbetalt arbejdsvederlag til selskabets direktion og bestyrelse.

Der er udbetalt udbytte til Nielsen Capital Management Holding ApS. Der er udbetalt 10.622
tkr. i udbytte vedrerende regnskabsaret 2016 samt 8.700 tkr. i ekstraordinert udbytte
vedrarende regnskabséret 2017.

Der er betalt sambeskatningsbidrag til administrationsselskabet Julras ApS. Der er netto
afregnet 4.456 tkr. i sambeskatningsbidrag,

Alle transaktioner med nartstiende parter er foregdet pd markedsmassige vilkar.
22
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Noter

Ejerforhold:

Folgende aktionar er noteret i selskabets aktionzrfortegnelse som ejende
minimum 5% af stemmerne eller minimum 5% af aktiekapitalen:

Nielsen Capital Management Holding ApS
Eriksholmvej 40
4390 Vipperad

Bestyrelsens og direktionens evrige ledelseserhverv

Ole Nielsen:

- Rasjul ApS (direkter)

- Julras ApS (direkter)

- Nielsen Capital Management Holding ApS (direkter)

Finn Moefelt:
- Investeringsforeningen AL Invest Udenlandske Aktier - Etisk (nastformand for bestyrelsen)

- Investeringsforeningen AL Invest Obligationspleje (nastformand for bestyrelsen)

Flemming Hessner:
- Lindberg Elmvang Invest A/S (bestyrelsesformand)
- NVC DK A/S (bestyrelsesformand)

Niels Lynge Pedersen:

- N & V Holding ApS samt i et 100 % ejet datterselskab (direkter)
- Henrik Wessel A/S , Amager (bestyrelsesformand)

- Henrik Wessel A/S , @sterbro (bestyrelsesformand)

- Henrik Wessel A/S , Kgs. Lyngby (bestyrelsesformand)

Finansielle risici og politikker og mal for styring af finansielle risici

Fondsmaglerselskabet har etableret politikker for risikostyring for at minimere tab pa risici,
som fondsmaglerselskabet er eksponeret overfor.

Fondsmaglerselskabet udvikler labende sine varktajer til identifikation og styring af de risici,
som pévirker fondsmaglerselskabet. Bestyrelsen fastleegger de overordnede rammer og
principper for risiko- og kapitalstyring og modtager lebende rapportering om udvikling i risici
mv. Den daglige styring af risici foretages af direkteren.
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