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SAXO.com A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.15 - 31.12.15 for SAXO.com A/S.
Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver, finansielle stilling, resultat og pengestremme.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de for-
hold beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 11. maj 2016

Direktionen

Jorgen Balle Olesen

Bestyrelsen

Martin Vilhelm von Haller Bente Waldstrom Janos Flosser
Baggesen Grenbask

Formand

Henrik Philip Schjerbeck Per Rasmussen
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SAXO.com A/S

Den uafheengige revisors erkleeringer

Til kapitalejerne i SAXO.com A/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for SAXO.com A/S for regnskabséaret 01.01.15 - 31.12.15, der
omfatter resultatopgerelse, balance, pengestremsopgerelse, anvendt regnskabspraksis og
noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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 for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, 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 udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt
planleegger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er
uden veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belgb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhesenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. For-
malet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revi-
sion omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaeessige skon er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnska-
bet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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SAXO.com A/S

Den uafheengige revisors erkleeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.15 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pen-
gestremme for regnskabsaret 01.01.15 - 31.12.15 i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Kebenhavn, den 11. maj 2016

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Bjarne Henrichsen
Statsaut. revisor
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SAXO.com A/S

Ledelsesberetning

HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2015 2014 2013 2012 2011
Resultat
Bruttofortjeneste 18.303 20.659 20.186  12.864 8.833
Resultat for af- og nedskrivninger -1.166 4.826 5.682 1.978 -1.394
Resultat af primeer drift -9.065 3.026 11.427 178 -3.079
Finansielle poster i alt -1.396 -1.088 -94 -68 0
Resultat for skat -10.461 1.938  11.333 110 -3.079
Arets resultat 8106 1.111 8410 66  -2.323
Balance
Samlede aktiver 58.813 68.216 54.326  42.799  35.968
Investeringer i materielle anleegsaktiver 22 226 1.326 118 278
Egenkapital 10.656  19.760 19640 11230 11.164
Pengestromme
Nettopengestrom fra:

Driften 4572  14.650 5.926 6.732 3.706

Investeringer -5.751 -14.209 6.547 -1.833 -1.366

Finansiering -5.991 7.440 -9.624 0 12.000
Arets pengestrgmme -7.170 7.881 2.849 4.899 14.340
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SAXO.com A/S

Ledelsesberetning

Nogletal

2015 2014 2013 2012 2011
Rentabilitet
Egenkapitalens forrentning -53% 6% 54% 1% -27%
Soliditet
Egenkapitalandel 18% 29% 36% 26% 31%
Qvrige
Antal medarbejdere (gns.) 43 38 32 23 23
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SAXO.com A/S

Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter

Saxo er en markedsplads mellem forfattere og leesere. Selskabets aktiviteter bestar primeert i
at skabe indhold via en skabelses-/publiceringsplatform (Create) og at seelge og distribuere
fysisk og digitalt indhold i form af printbeger, e-bager, lydbager og digitale kurser via salgs-
og leeseplatformen Saxo.com/Saxo Read (Experience).

Selskabet har i 2015 fortsat sin forandringsproces med nye produkter og markeder for at
udnytte de kommercielle muligheder, som er skabt af virksomhedens kompetencer og nye
teknologier.

Udviklingen i selskabets skonomiske aktiviteter og forhold

Selskabet har for aret 2015 realiseret et resultat pa -10,5 mio. DKK fer skat og -8,1 mio. DKK
efter skat.

I 2015 er omsaetningen bade i Experience- og Create-aktiviteterne steget, mens bidraget til
bundlinjen har veeret mindre end i 2014 grundet udviklingsaktiviteter. For Experience har det
primeert vaeret etableringen af en abonnementsbaseret forretning og videreudviklingen af en
reader-app, der er investeret i. Der ligeledes investeret i udvikling af selskabets
"Create”forretning samt pabegyndt en internationalisering. Selskabet har i arets lob etableret
et datterselskab med henblik pa at udvikle en position i bl.a. det Latinamerikanske marked.
Endelig er der investeret kraftigt i business intelligence omradet med henblik pa at gere
virksomheden mere datadreven.

Saxo har for at imedegd den hastige udvikling i branchen medvirket i en raekke
innovationsskabende samarbejder, herunder "Thinkubator”, som har medfert investeringer i
en raekke start ups.

Der er, som felge af de strategiske forandringer selskabet gennemgar, foretaget
ekstraordineere afskrivninger pa bl.a. goodwill, rettigheder og udviklingsomkostninger.

Ledelsen finder den samlede udvikling i selskabets gkonomi mindre tilfredsstillende, men
acceptabel set i forhold til de i arets lob gennemferte udviklingsaktiviteter.

Sammenligningstal i resultatopgerelsen

Saxo overtog ved udgangen af 2014 det forretningsomrade, der tidligere blev drevet i
Luxembourg gennem datterselskabet Saxo.com Sarl (den digitale forretning). I 2015 indgéar
resultatet af disse aktiviteter direkte i de enkelte regnskabsposter i resultatopgerelsen, hvor
de i 2014 indgik samlet i regnskabsposten "indtsegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder”.
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SAXO.com A/S

Ledelsesberetning

Resultat m.v. i datterselskaber

Saxo har i 2015 etableret et datterselskab, Saxo International ApS, med det formal at indlede
en internationalisering af Saxo. Sledes har datterselskabet i 2015 investeret i Saxo Hispanic
ApS i samarbejde med en reekke udenlandske samarbejdspartnere med det formal at udgive
og distribuere bager i Latinamerika. Resultatet i de to selskaber er negativt med henholdsvis
t.DKK 280 og t.DKK 970, hvilket er i overensstemmelse med forventningerne. Arsagen til de
negative resultater er, at 2015 har veeret brugt péa tilpasning af IT platform, opbygning af
organisation og udvikling af produkter til markedet m.v.

Seerlige risici

Saxo stilles over for bade interne og eksterne risici. Nedenfor er de veesentligste kendte risici
beskrevet.

Markedsmeessige risici:

Hovedparten af Saxo’s forretning bestar af salg af trykte beger pa det danske marked, og
Saxo’s position pé det fysiske marked kan blive udfordret af steerke internationale spillere.
Den sterste markedsmeessige risiko knytter sig dog iseer til den digitale udvikling, hvor
udviklingen géar hurtigt, og hvor der lgbende skabes nye forretningsmodeller.

Selskabet handterer disse risici gennem dels brand-forsteerkende aktiviteter og et hgit
innovationsniveau bade inden for selskabets traditionelle og nye forretningsomrader.

Driftsmeessige risici:

Saxo's vaesentligste driftsrisici vedrerer det logistiske setup for fysiske bgger, idet Saxo er
afheengig af relativt fa logistik- og distributionspartnere. Risici forbundet hermed er afbadet
dels gennem stigende digitalisering, dels gennem gget grad af direkte sourcing fra
leverandgrer til slutkunder.

Der er knyttet en driftsmaessig risiko til Saxo.com sitet. Selskabet arbejder lgbende pa at
sikre hegj oppetid, sikring mod fraud/udefra kommende angreb og misbrug gennem
samarbejde med eksterne eksperter og udbygning af interne kontrolsystemer.

Finansielle risici:

Saxo har ingen signifikante finansielle risici.

Eksternt miljo

SAXO arbejder miljgbevidst og lebende pa at reducere miljgpavirkningen fra selskabets drift.

BeElERHOLM
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SAXO.com A/S

Ledelsesberetning

Videnressourcer

Det er Saxo’'s ambition at veere markedsleder og pé forkant med den teknologiske udvikling,
hvilket betyder, at selskabets er praeget af et vidensmilje i hastig forandring. Det stiller krav
til kompetencer pa relevante omrader. I 2015 har selskabet udbygget organisationen med
ressourcer bade inden for online markedsfering og business intelligence.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

SAXO har i 2015 afholdt betragtelige udviklingsomkostninger og gennemfert en reekke
innovative tiltag.

Betydningsfulde haendelser indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke
selskabets finansielle stilling vaesentligt.

Selskabets forventede udvikling

Selskabet forventer i 2016, at bade Experience og Create forretningerne fortsat vil gge
markedsandelen i markedet og generere en vaekst i bdde omseetningen og indtjening
sammenlignet med 2015.

Der vil ogsé fortsat blive investeret i nye forretningsomrader bl.a. inden for Create. Samlet er
det forventningen, at selskabet vil give en positiv indtjening i 2016.

BeElERHOLM
11



Note

SAXO.com A/S

Resultatopgorelse
2015 2014
DKK DKK
Bruttofortjeneste 18.303.220 20.659.121
Personaleomkostninger -19.469.619 -15.832.851
Resultat for af- og nedskrivninger -1.166.399 4.826.270
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anleegsaktiver -7.898.711 -1.800.210
Resultat af primeer drift -9.065.110 3.026.060
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -298.728 -1.500.699
Andre finansielle indteegter 93.230 616.311
Nedskrivning af finansielle aktiver -400.000 0
Andre finansielle omkostninger -790.834 -203.884
Finansielle poster i alt -1.396.332 -1.088.272
Resultat for skat -10.461.442 1.937.788
Skat af arets resultat 2.355.611 -826.776
Arets resultat -8.105.831 1.111.012
Forslag til resultatdisponering
Forslag til udbytte for regnskabséaret 0 1.000.000
Overfart resultat -8.105.831 111.012
Ialt -8.105.831 1.111.012

BeElERHOLM

12



Note
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SAXO.com A/S

Balance

AKTIVER
31.12.15 31.12.14
DKK DKK
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 8.967.380 7.909.780
Goodwill 5.431.071 9.239.973
Immaterielle anleegsaktiver i alt 14.398.451 17.149.753
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 309.468 600.978
Materielle anlaegsaktiver i alt 309.468 600.978
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 4.000.000 0
Andre veerdipapirer og kapitalandele 50.000 0
Andre tilgodehavender 823.492 428.607
Finansielle anlaegsaktiver i alt 4.873.492 428.607
Anlaegsaktiver i alt 19.581.411 18.179.338
Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer 5.184.425 6.598.274
Varebeholdninger i alt 5.184.425 6.598.274
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 9.205.914 12.216.565
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 59.297 71.372
Tilgodehavende selskabsskat 1.693.454 0
Andre tilgodehavender 544 911 1.170.885
Periodeafgrssnsningsposter 588.833 855.122
Tilgodehavender i alt 12.092.409 14.313.944
Likvide beholdninger 21.954.940 29.124.299
Omsatningsaktiver i alt 39.231.774 50.036.517
Aktiver i alt 58.813.185 68.215.855

BeElERHOLM

13



Note

10

11

12
13
14

SAXO.com A/S

Balance

PASSIVER
31.12.15 31.12.14
DKK DKK
Selskabskapital 583.365 583.365
Overfart resultat 10.072.167 18.176.662
Forslag til udbytte for regnskabséaret 0 1.000.000
Egenkapital i alt 10.655.532 19.760.027
Henseettelser til udskudt skat 217.341 882.952
Andre hensatte forpligtelser 668.344 1.513.509
Hensatte forpligtelser i alt 885.685 2.396.461
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 41.049.858 40.793.494
Selskabsskat 0 83.031
Anden geeld 6.222.110 5.182.842
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 47.271.968 46.059.367
Geaeldsforpligtelser i alt 47.271.968 46.059.367
Passiveri alt 58.813.185 68.215.855

Eventualforpligtelser
Kontraktlige forpligtelser
Neaertstdende parter

BeElERHOLM
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SAXO.com A/S

Pengestromsopgorelse

2015 2014
DKK DKK

Arets resultat -8.105.831 1.111.012
Reguleringer 6.449.945 3.528.572
Forskydning i driftskapital:

Varebeholdninger 1.413.849 -1.484.531

Tilgodehavender 4.302.914 -1.290.745

Leveranderer af varer og tjenesteydelser 256.364 11.405.348

Anden driftsafledt geeld 1.039.268 1.391.266
Pengestremme fra drift for finansielle poster 5.356.509 14.660.922
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 93.230 616.311
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -790.834 -203.884
Betalt selskabsskat -86.485 -422.900
Driftens pengestrgmme 4.572.420 14.650.449
Kgb af immaterielle anleegsaktiver -4.834.032 -14.005.895
Kob af materielle anleegsaktiver -21.867 -226.224
Kab af finansielle anleegsaktiver -979.628 0
Salg af finansielle anleegsaktiver 84.743 23.331
Investeringernes pengestromme -5.750.784 -14.208.788
Betalt udbytte -1.000.000 -1.000.000
Aindring i mellemveerender med tilknyttede virksomheder -4.990.995 8.439.703
Finansieringens pengestrgmme -5.990.995 7.439.703
Arets samlede pengestremme -7.169.359 7.881.364
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 29.124.299 21.242.935
Likvide beholdninger ved arets slutning 21.954.940 29.124.299
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres
saledes:

Likvide beholdninger 21.954.940 29.124.299
Ialt 21.954.940 29.124.299

BeElERHOLM
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SAXO.com A/S

Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven for mellemstore virksom-
heder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar.

Selskabet har i overensstemmelse med &rsregnskabslovens § 112 valgt at undlade at
udarbejde eget koncernregnskab. Selskabet er en dattervirksomhed af JBO Invest Holding
ApS, Rudersdal, CVR-nr. 21 11 32 39, der udarbejder det samlede koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes lige-
ledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes
en konstant effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kost-
pris med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering
af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten afliegges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

BeElERHOLM
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SAXO.com A/S

Anvendt regnskabspraksis

VALUTA
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsda-
gen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, geeldsforpligtel-
ser og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. For-
skellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste &arsrapport indregnes i resul-
tatopgerelsen under finansielle indteegter og omkostninger. Anlsegsaktiver, varebeholdninger
og andre ikke-moneteere aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta, omregnes til historiske
valutakurser.

RESULTATOPGORELSE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsesetning, omkostninger til varer til videresalg samt
andre eksterne omkostninger.

Indteegter ved salg af varer indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoover-
gang til keber har fundet sted inden udgangen af regnskabséaret. Nettoomsaetning males til
dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og rabatter.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame,
administration og lokaler m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

BeElERHOLM
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SAXO.com A/S

Anvendt regnskabspraksis

Afskrivninger

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk
afskrivning over aktivernes forventede brugstid. For selskabet er anvendt felgende brugs-
tider og restveerdier:

Rest-

Brugstid, wveerdi,

ar procent

Faerdiggjorte udviklingsprojekter 3-b 0
Goodwill 3-10 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-10 0

Goodwill afskrives over en leengere periode end 5 &r. Brugstiden er fastsat under hensyn-
tagen til de forventede fremtidige nettoindteegter fra den virksomhed eller aktivitet, som
goodwill er knyttet til.

Nyanskaffelser af andre anleeg, driftsmateriel og inventar med kostpris pa under DKK 12.800
pr. stk. indregnes i resultatopgerelsen i anskaffelsesaret.

Finansielle poster

Under finansielle poster indregnes renteindteegter og renteomkostninger, kursregulering af
fremmed valuta samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab pa veerdipapirer.

Udbytte fra kapitalandele, der indregnes til kostpris, indteegtsferes i modervirksomheden i
det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Skatter

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som arets skatter med den
del, der kan henferes til drets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan
henferes til posteringer foretaget direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsaettelse af eget skattemeessigt over-
skud.
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BALANCE

Immaterielle anleegsaktiver

Immaterielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
skrivninger eller til genindvindingsveerdien, hvor denne er lavere.

Udviklingsprojekter indregnes i balancen, hvor projektet tilsigter at udvikle et bestemt pro-
dukt eller en bestemt proces, som selskabet har til hensigt at fremstille henholdsvis benytte i
produktionen. Omkostninger til udviklingsprojekter indregnes til kostpris omfattende om-
kostninger, herunder lenninger og afskrivninger, der direkte kan henferes til udviklingspro-
jekterne. Renter af 1an til at finansiere udviklingsprojekter i udviklingsperioden indregnes
ikke i kostprisen. @vrige udviklingsprojekter og udviklingsomkostninger indregnes i resultat-
opgerelsen i det ar, de afholdes.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af immaterielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mel-
lem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige vaerdi pa salgs-
tidspunktet.

Materielle anleegsaktiver

Materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede afskriv-
ninger eller til genindvindingsveaerdien, hvor denne er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mel-
lem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgs-
tidspunktet.
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Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter indre veerdis metode, hvilket
indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi reguleret for resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill
samt tilleeg eller fradrag af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab, med undtagelse af
urealiserede koncerninterne fortjenster og tab opstdet ved transaktioner foretaget pa

markedsvilkar.

I resultatopgerelsen indregnes selskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering
af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab. Der elimineres ikke for urealiserede

koncerninterne fortjenster og tab opstaet ved transaktioner foretaget pa markedsvilkar.

Kapitalandele i dattervirksomheder med regnskabsmaeessig negativ veerdi males til DKK 0. Et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, tilgodehavendet
er uerholdeligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belsb
under hensatte forpligtelser.

Kapitalandele i dattervirksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, safremt denne er
lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Andre veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anleegsaktiver, males til dags-
veerdi i balancen.

Andre tilgodehavender bestéar af deposita, der males til amortiseret kostpris.

Veerdiforringelse af aktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pé veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pad veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveer-
dien, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi.
Kapitalveerdien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anven-
delsen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet
eller aktivgruppen efter endt brugstid.
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Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet eller nettorealisationspris, hvor
denne er lavere.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivning til imedegaelse af tab.

Nedskrivning til imedegaelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de en-
kelte tilgodehavender.

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger
vedrerende efterfelgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Forslag til udbytte for regnskabséaret indregnes som seerlig post under egenkapitalen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder indregnes under egenkapitalen i
reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige
veerdi overstiger kostprisen.

Hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser males til den veerdi, de skensmeessigt forventes afregnet til.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skattemeessige veerdier af aktiver og forpligtelser.
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Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-
liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremti-
dig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gael-
dens palydende veerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestremme fra drif-
ten, investeringer, finansiering og sendring i arets pengestremme samt likviditeten ved arets
begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driften opgeres som arets resultat, reguleret for ikke likvide driftsposter,
betalte selskabsskatter samt eendring i driftskapitalen.

Pengestremme fra investeringer omfatter keb og salg af anleegsaktiver reguleret for eendrin-
ger 1 tilhgrende tilgodehavender og geeld.

Pengestremme fra finansiering omfatter finansiering fra og udbetalt udbytte til kapitalejere
samt optagelse af og afdrag pa langfristede gaeldsforpligtelser.

Likviditeten ved éarets begyndelse og slutning sammensaetter sig af likvide beholdninger,

veerdipapirer uden vaesentlig kursrisiko og kortfristet geeld til kreditinstitutter.

NOGLETAL

Ordineert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning:

Eigenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver

Egenkapitalandel:

Nagletallene er beregnet efter Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger.
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Noter
2015 2014
DKK DKK
1. Personaleomkostninger
Lenninger 18.403.807 15.001.950
Pensioner 756.024 570.805
Andre omkostninger til social sikring 309.788 260.096
Ialt 19.469.619 15.832.851
Gennemsnitligt antal beskeeftigede i aret 43 38
I personaleomkostninger indgar felgende:
Vederlag til direktion og bestyrelse 1.219.182 1.042.596

Udover de anfegrte personaleomkostninger er afholdt omkostninger i alt t.DKK 1.404, som er
indregnet i regnskabsposten "feerdiggjorte udviklingsprojekter" (2014: t.DKK 2.040).

2. Af- og nedskrivninger af materielle og immate-

rielle anlaegsaktiver

Afskrivninger pd immaterielle aktiver 7.585.334 1.511.314
Afskrivninger p& materielle anleegsaktiver 313.377 288.896
Ialt 7.898.711 1.800.210
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Noter
2015 2014
DKK DKK
3. Andre finansielle indtsegter
Finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder 44.004 536.392
@vrige finansielle indteegter 49.226 79.919
Ialt 93.230 616.311
4. Skatter
Arets aktuelle skat -1.690.000 83.031
Arets udskudte skat -609.252 743.745
Regulering af udskudt skat, eendring af skatteprocent -56.359 0
Ialt -2.355.611 826.776
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Noter
5. Immaterielle anlaegsaktiver
Faerdiggjorte
udviklingspro-
Belgb i DKK jekter Goodwill
Kostpris pr. 31.12.14 10.294.764 16.785.715
Tilgang i aret 3.506.972 1.327.060
Afgang i aret -2.567.410 -8.010.437
Kostpris pr. 31.12.15 11.234.326 10.102.338
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.14 2.384.984 7.545.742
Afskrivninger i aret 2.449.372 5.135.962
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger vedr. arets afgang -2.567.410 -8.010.437
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.15 2.266.946 4.671.267
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.15 8.967.380 5.431.071

6. Materielle anlaegsaktiver

Beleb i DKK

Andre anleeg,
driftsmateriel
og inventar

Kostpris pr. 31.12.14 1.291.906
Tilgang i aret 21.867
Afgang i aret -126.181
Kostpris pr. 31.12.15 1.187.592
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.14 690.928
Afskrivninger i aret 313.377
Arets af- og nedskrivninger p& afheendede aktiver -126.181
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.15 878.124
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.15 309.468
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Noter
31.12.15 31.12.14
DKK DKK
7. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris pr. 31.12.14 93.649 93.649
Tilgang i aret 50.000 0
Afgang i aret -93.649 0
Kostpris pr. 31.12.15 50.000 93.649
Nedskrivninger pr. 31.12.14 -2.136.541 -644.883
Arets resultat -298.728 -1.500.699
Valutakursregulering 1.336 9.041
Tilbagefersel af nedskrivning pa afheendede aktiver 2.153.844 0
Nedskrivninger pr. 31.12.15 -280.089 -2.136.541
Kapitalandele med negativ indre veerdi nedskrevet over til-
godehavender 230.089 1.287.214
Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfert til hensatte
forpligtelser 0 755.678
Modregnet i tilgodehavender og hensatte forpligtelser 230.089 2.042.892
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.15 0 0
Tilknyttede virksomheder
Navn Ejerandel
Saxo.com International ApS, Kebenhavn 100%
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8. Finansielle anlaegsaktiver

Tilgodehaven-

der hos tilknyt- Andre veerdipa-

,ede virksomhe- Andre tilgode- pirer og kapital-
Belgb i DKK der havender andele
Kostpris pr. 31.12.14 0 428.607 0
Tilgang i aret 4.000.000 879.628 50.000
Afgang i aret 0 -84.743 0
Kostpris pr. 31.12.15 4.000.000 1.223.492 50.000
Nedskrivninger i aret 0 400.000 0
Nedskrivninger pr. 31.12.15 0 400.000 0
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.15 4.000.000 823.492 50.000
9. Periodeafgreensningsposter
Forudbetalte forsikringer og kontingenter 461.395 601.184
Andre forudbetalinger 127.438 253.938
[alt 588.833 855.122
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Noter
10. Egenkapital
Forslag til ud-
Selskabs- Overfeort bytte for regn-
Belgb i DKK kapital resultat skabsaret
Egenkapitalopgerelse 01.01.14 - 31.12.14
Saldo pr. 01.01.14 583.365 18.056.609 1.000.000
Valutakursregulering 0 9.041 0
Betalt udbytte 0 0 -1.000.000
Forslag til resultatdisponering 0 111.012 1.000.000
Saldo pr. 31.12.14 583.365 18.176.662 1.000.000
Egenkapitalopgerelse 01.01.15-31.12.15
Saldo pr. 01.01.15 583.365 18.176.662 1.000.000
Valutakursregulering 0 1.336 0
Betalt udbytte 0 0 -1.000.000
Forslag til resultatdisponering 0 -8.105.831 0
Saldo pr. 31.12.15 583.365 10.072.167 0
Bevaegelser pa selskabskapitalen i de 4 foregdende regnskabsar:
2014 2013 2012 2011
DKK DKK DKK DKK
Saldo, primo 583.365 583.365 583.365 500.000
Kapitalforhgielse 0 0 0 83.365
Saldo, ultimo 583.365 583.365 583.365 583.365
Selskabskapitalen bestar af:
Palydende
Antal veerdi
Kapitalandele 583.365 1
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Noter
31.12.15 31.12.14
DKK DKK

11. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser pr. 31.12.14 1.513.509 944 517
Arets sendring i andre hensatte forpligtelser -845.165 568.992
Ialt pr. 31.12.15 668.344 1.513.609

12. Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med gvrige selskaber i koncernen, og hasfter fra og med regn-
skabsaret 2013 forholdsmaessigt for skattekrav og eventuelle forpligtelser til at indeholde kil-
deskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Hesftelsen udger
maksimalt et belgb svarende til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes direkte eller indi-
rekte af den ultimative modervirksomhed.

Selskabet har afgivet finansieringstilsagn overfor Saxo.com International ApS.

13. Kontraktlige forpligtelser

Selskabet har indgéet operationelle leasingaftaler med en restlgbetid pd 11 maneder og en
gennemsnitlig ydelse pa t.DKK 7.

Selskabet har indgdet huslejeaftaler med uopsigelighed i indtil 6 maneder. Den manedlige
betaling udger t.DKK 114. Den samlede forpligtelse i den uopsigelige periode udger t.DKK
606.
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Noter
14. Neaertstaende parter
Grundlag for indflydelse

Bestemmende indflydelse:
JBO Invest Holding ApS, Rudersdal Hovedaktionaer

2015 2014

DKK DKK
15. Reguleringer
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle

anleegsaktiver 7.898.711 1.800.210

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 298.728 1.500.699
Andre finansielle indteegter -93.230 -616.311
Andre finansielle omkostninger 790.834 203.884
Skat af arets resultat -2.366.611 826.776
Andre hensatte forpligtelser -89.487 -186.686
Ialt 6.449.945 3.528.572
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