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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2018 for Fondsmaeglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af fondsmaeglerselskabets aktiver og
passiver, finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt resultatet af fondsmaeglerselskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for udviklingen i
fondsmaeglerselskabets aktiviteter og skonomiske forhold, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som fondsmaeglerselskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herning, den 7. marts 2019

Direktion:

lolr |

Michael‘Krogh Andersen Peter Kubicki René Krogh Anderse?\/ v

Bestyrelse:

Bo Kpuelse,

Bo Boulund Knudsen (formand)

g/?/%%d/

Per AlbzelSkjzerback
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Fondsmaglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Fondsmaeglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S for regnskabséaret 1.
januar - 31. december 2018, der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgarelse, balance,
egenkapitalopgarelse 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. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2018 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrarende 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.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet
Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig

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 udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion p3 disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

a Opnar vi forstaelse 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 interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gore opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfare, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om drsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige 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 laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udfarte 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 vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 07/03/2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33 96 3556

T
7/

Thomas Rosquist Andersen ( as ngu Larsen
MNE: 31482 MNE: 44144
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Hoved- og nggletal

Hoved- og nogletal er opstillet i overensstemmelse med regnskabsbekendtgarelsens krav, samt i henhold
til Den Danske Finansanalytikerforenings vejledninger.

Hovedtal

Netto rente- og gebyrindtaegter
Kursreguleringer

Udgifter til personale og administration
Omkostningeri alt

Arets resultat

Egenkapital

Aktiveri alt

Kapitalgrundlag

Minimum kapitalkrav

Nogletal

Kapitalgrundlag i forhold til minimumskrav
Kapitalprocent*

Kernekapitalprocent*
Egenkapitalforrentning fer skat
Egenkapitalforrentning efter skat
Indtjening pr. omkostningskrone

2018

27.791.463
-996
19.069.302
21.035.965
5.258.069
10.345.157
12.557.248
5.823.520
4.442.429

131,09%
10,49%
10,49%
48,36%
37,65%

1,32

2017

34.568.219
897
15.724.962
17.769.716
13.084.704
17.587.088
19.388.197
4.949.390
3.468.768

142,68%
11,41%
11,41%

116,50%
90,74%

1,95

2016

22.547.581
-2.523
12.054.236
13.875.073
6.752.426
11.252.384
12.695.181
4.411.850
2.878.350

153,28%
12,26%
12,26%
56,39%
43,91%

1,62

2015

32.575.834
-10.943
9.522.276
11.513.398
16.089.563
19.499.958
21.542.098
4.284.642
2.878.350

191,71%
19,44%
19,44%

163,12%

124,68%

2,83

2014

11.111.259
-21.521
5.736.521
7.054.187
3.053.802
6.310.395
7.875.860
3.001.114
2.235.000

134,28%
17,78%
17,78%
69,78%
52,80%

1,57

*Kapital- og kernekapitalprocenten falder fra og med 2014 som falge af overgang til CRR (EU’s forordning
om tilsynsmeessige krav til kreditinstitutter m.fl.), hvor den samlede risikoeksponering er opgjort som den
storste vaerdi af 12,5 multipliceret med minimumskapitalkravet (25% af foregdende ars faste

omkostninger) og de risikoveegtede poster.
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Ledelsesberetning

Fondsmaeglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S er underlagt Finanstilsynets kontrol og tilsyn.

Selskabet udfarer skansmaessig portefgljepleje for et bredt udvalg af kunder. Selskabets eneste
driftsmaessige indkomst er honorarer fra kunderne, savel faste som performanceorienterede honorarer.

Selskabets indkomster er let malbare. Selskabet honoreres af sine kunder p3 baggrund af skriftlige aftaler,
hvor selskabets indtjening er let gennemskuelig for kunden. Kunderne faktureres pa maneds- og
kvartalsbasis.

Selskabet gennemfarte i foraret 2016 et stort strategiarbejde hvor bade bestyrelse, ledelse og
medarbejdere var involveret. Pa baggrund af dette blev selskabets strategi frem imod 2020 fastlagt.

Selskabet har i 2018 investeret kraftigt i nye administrative systemer og compliance der skal understatte
den forventede fremtidige vaekst.

For bl.a. at forhindre eventuelle interessekonflikter udbetales der udelukkende fast lan, hvilket vil sige, at
der ikke udbetales variabel lzn af nogen art til hverken bestyrelsen, direktionen eller andre ansatte, hvis
aktiviteter har vaesentlig indflydelse pa Selskabets risikoprofil.

Selskabet forventer i 2019 en kundetilvaekst baret af en klar kommunikation, en trovaerdig
investeringsstrategi samt de i drene opndede gode resultater. | labet af 2018 har selskabet igen investeret i
salgsrelaterede aktiviteter og salgsunderstattende vaerktgijer. Selskabet forventer, at en stor del af den
fremtidige vaekst vil komme fra en sterre del af landet. Vi forventer en positiv effekt af disse tiltag i 2019.

Arets resultat blev 5.261.768 kr. efter skat, hvilket er p& niveau med selskabets budget. Bestyrelsen foreslar
et udbytte pa 4.000.000 kr. Selskabet drift forventes at udvise stigende resultater igennem 2019 som falge
af en gget kundetilgang og en foragelse af de eksisterende kunders portefgljer. Portefaljen erigennem
2018 faldet betragteligt som folge af generelle fald i aktiemarkederne, dog er spredningen p3 kunder sa
stor, at selskabets koncentrationsrisiko meget sma.

Selskabets netvaerk er stat stigende, og kendskabsgraden stigende.

InvesteringsRadgivning A/S’ vaesentligste aktiv er selskabets vidensressourcer. Selskabet har en
egenudviklet investeringsstrategi, som s3 vidt vides fortsat er unik. Selskabet beskytter denne viden s3
vidt det er muligt, men skenner i gvrigt ikke at det vil vaere problematisk safremt denne viden kommer i
konkurrenternes haender, idet strategien er under stadig udvikling. Selskabets medarbejdere udbygger
lebende deres viden og kompetencer bl.a. ved deltagelse i forskellige kursusforlab.

Selskabets sterste risici i de kommende ar er manglende investeringslyst hos selskabets kunder. Vi
vurderer dog, at spredningen pa forskellige kundesegmenter efterhanden har reduceret denne risiko.
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Selskabets muligheder i de kommende ar er starst sdfremt den nuvaerende uro pa markederne fortsaetter.
Investorerne sgger uvildig og kompetent investeringsradgivning, og det er ledelsens forventning, at
selskabets simple og serigse profil, kombineret med investeringsstrategiernes duelighed og stabile afkast,
vil tiltraekke kunder fremover.

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets
finansielle stilling.

Ledelsen i selskabet har falgende ledelsesposter:
Direktion:

Folgende ledelseshverv for direktionen er godkendt af selskabets bestyrelse i henhold til § 80 stk. 1 og stk.
4 i lov om finansiel virksomhed.

Peter Kubicki: Bestyrelsesmedlem for ND Detail ApS
Bestyrelsesmedlem for Finans 247 Holding ApS
Direktar for Kubes ApS
Direkter for Kubicki Holding ApS
Direkter for PK63 Holding ApS

Michael Krogh Andersen:  Bestyrelsesformand for Krogh ApS
Bestyrelsesformand for IR Basis A/S
Bestyrelsesformand for IR Vaekstlande A/S
Bestyrelsesformand for IR Hgjrente A/S
Bestyrelsesformand for IR Erhverv A/S
Bestyrelsesformand for IR Favoritter A/S
Bestyrelsesformand for IR Administration ApS
Bestyrelsesformand for Nordstrem Invest A/S

René Krogh Andersen: Direktor for Danshirt Holding ApS
Direktar for IR Basis A/S
Direkter for IR Vaekstlande A/S
Direkter for IR Hajrente A/S
Direkter for IR Erhverv A/S
Direktar for IR Favoritter A/S
Direkter for IR Administration ApS
Bestyrelsesmedlem for IR Basis A/S
Bestyrelsesmedlem for IR Vaekstlande A/S
Bestyrelsesmedlem for IR Hgjrente A/S
Bestyrelsesmedlem for IR Erhverv A/S
Bestyrelsesmedlem for IR Favoritter A/S
Bestyrelsesmedlem for IR Administration ApS
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Bestyrelse:

Bo Knudsen: Direktar for:
KPC Holding A/S
Ejendomsselskabet af 29.06.2006 A/S
SHT0 ApS
Bestyrelsesformand for:
DK Company A/S
HBK af 1.6.1992 A/S
Raundahl & Moesby A/S
Bestyrelsesmedlem for:
DGI Huset Herning A/S
IR Erhverv A/S
IR Hgjrente A/S
IR Vaekstlande A/S
Derudover direktar/bestyrelsesmedlem i 44 associerede-/datterselskaber til
KPC-Holding A/S, Ejendomsselskabet af 29.06.2006 og DK Company.

Per Hillebrandt Jensen: Direkter for:
Friheden Invest A/S, samt 6 associerede-/datterselskaber
Bestyrelse:
Naestformand for Alm. Brand Invest

Per Skjeerbaek: Direktor for Priess Horses A/S

Derudover direktar for 1 associeret-/datterselskab.
Bestyrelsesmedlem for Priess Horses A/S
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Fondsmaeglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S for 2018 er aflagt i overensstemmelse
med Lov om Finansiel virksomhed og regnskabsbekendtgarelsen for fondsmaeglere m.fl.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser, samt tilbagefarsler som falge af 2endrede
regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgarelsen.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vaerdi kan males péalideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at skonomiske fordele vil fraga selskabet og
forpligtelsernes vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi, bortset fra immaterielle og materielle
aktiver, der males til kostpris.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflaegges, og som vedrarer forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Resultatopgorelsen

Renteindtagter
Renteindtaegter indeholder renter af tilgodehavender hos kreditinstitutter, samt renter af
obligationsbeholdninger og indregnes med de belab, der vedrarer regnskabsaret.

Gebyrer og provisionsindtaegter
Gebyrer og provisionsindtaegter indeholder indtaegter vedrarende tjenesteydelser for kunder og
periodiseres over den periode, de vedrarer.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale og administration omfatter lon og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv.
til selskabets personale. Omkostninger indregnes i takt med de ansattes praestation af de arbejdsydelser,
der giver ret til de pagaeldende ydelser.

Andre driftsudgifter
Andre driftsudgifter omfatter omkostninger til salg og avrig administration.
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Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den
del, der kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter males til dagsveerdi, hvilket normalt svarer til nominel vaerdi.

Obligationer til dagsvaerdi

Obligationer indregnes pd handelsdagen til dagsvaerdi. | drsrapporten males obligationerne til
lukkekursen pa balancedagen, dog males udtrukne obligationer til kurs 100. Eventuelle kursreguleringer
indregnes i resultatopgarelsen.

Immaterielle og materielle anlaagsaktiver

Immaterielle og materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Kostprisen
omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Immaterielle anlaegsaktiver 3ar
Materielle anlaegsaktiver (edb-hardware) 3ar
Materielle anlaegsaktiver (Lokaleindretning) 5ar

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris
med fradrag for afhaendelsesomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi p& afhaendelsestidspunktet.

Den regnskabsmaessige veerdi af sdvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver vurderes &rligt for
indikationer for vaerdiforringelse, ud over det der udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv,
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, safremt denne er
lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvaerdien
opgares som nutidsveerdien af de forventede nettoindtaegter fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen.

Andre aktiver

Tilgodehavende honorarer og renter samt deposita males til amortiseret kostpris.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrarende
efterfglgende regnskabsar.
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Egenkapital og udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en szerskilt post under egenkapitalen. Foresl3et
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 &rets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster, samt for betalte
aconto skatter.

Udskudt skat er skatten af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen. Der indregnes sével udskudte skatteforpligtigelser som udskudte skatteaktiver.

Udskudte skatteaktiver, herunder vardien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten i udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske enhed. Eventuelle udskudte
skatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geeldende, ndr den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som falge
af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgorelsen.

Andre passiver
Andre passiver males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Hoved- og nogletal
Hoved- og nggletal er opstillet i overensstemmelse med regnskabsbekendtggrelsens krav, samt i henhold
til Den Danske Finansanalytikerforenings vejledninger.

Kapitalkrav x 100%
Minimumskapitalkrav

Kapitalgrundlag i forhold til minimumskrav

Kapitalgrundlag x 100%

Kapitalprocent — -
Samlet risikoeksponering

Kernekapital efter fradrag x 100%

Kernekapitalprocent — =
Minimumskapitalkrav

Arets resultat for skat x 100%
Gennemsnitlig Egenkapital

Egenkapitalforrentning far skat

Arets resultat efter skat x 100%
Gennemsnitlig Egenkapital

Egenkapitalforrentning efter skat

Indtagter

Indtjening pr. omkostningskrone ,
Omkostninger
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Resultatopgarelse

Renteindtaegter
Renteudgifter
Netto renteindtaegter

Gebyr- og provisionsindtaegter
Netto rente- og gebyrindtaegter

Kursreguleringer

Udgifter til personale og administration
Afskrivninger pa immaterielle og materielle
anlaegsaktiver

Andre driftsudgifter

Resultat far skat

Skat
Arets Resultat

Forslag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsaret

Overfort til naeste ar

Total Indkomstopgerelse

Arets resultat

Anden totalindkomstopgerelse
Skat af anden totalindkomst
Arets Totalindkomst

2018 2017
3.236 -50.695
-68.450 0
-65.213 -50.695
27.856.677 34.618.914
27.791.463 34.568.219
-99%6 897
-19.069.302 -15.724.962
-391.656 -366.724
-1.575.008 -1.678.030
6.754.501 16.799.400
-1.496.432 -3.714.696
5.258.069 13.084.704
4.000.000 12.500.000
1.258.069 584.704
5.258.069 13.084.704
5.258.069 13.084.704
0 0
0 0
5.258.069 13.084.704
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15

16

17
18
19
20
21
22
23

Balance

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Obligationer til dagsvaerdi
Immaterielle aktiver

@vrige materielle aktiver

Aktuelle Skatteaktiver

Andre aktiver
Periodeafgraensningsposter

Aktiveri alt

Passiver

Geald
Andre passiver
Galdi alt

Hensaettelser til udskudt skat
Hensattelser til udskudt skati alt

Egenkapital
Aktiekapital

Overkurs ved emission
Overfart overskud
Andre reserver
Foreslaet udbytte
Egenkapitali alt

Passiveri alt

Eventualposter

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Neaertstaende parter

Ejerforhold

Supplerende oplysninger vedr. kapitalkrav
Revisorhonorar

2018 2017
10.324.582 16.979.977
79.521 108.432
521.637 137.697
389.984 576.543
277.440 0
498.925 1.057.656
465.159 527.892
12.557.248 19.388.197
2.006.338 1.653.519
2.006.338 1.653.519
205.751 147.591
205.751 147.591
2.500.000 2.500.000
481.250 481.250
3.363.907 2.105.838
0 0
4.000.000 12.500.000
10.345.157 17.587.088
12.557.246 19.388.197

Finansielle risici og politikker og mal for styring af finansielle risici.
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Egenkapitalopgerelse

Udbytte
Overkurs Overfert for
Aktie- ved regn-  regnskabs-
kapital emisssion skabsdret &retialt
kr. kr. kr. kr. | alt kr.
Egenkapital 01.01.2018 2.500.000 481.250 2.105.838 12.500.000 17.587.088
Arets resultat 1.258.069  4.000.000
Anden totalindkomst 0
Arets totalindkomst 1.258.069 4.000.000 5.258.069
Kapitaltilferelser eller -nedsaettelser
Udlodning til ejere -12.500.000 -12.500.000
Egenkapital 31.12.2018 2.500.000 481.250 3.363.907 4.000.000 10.345.157
Egenkapital 01.01.2017 2.500.000 481.250 1.521.134 6.750.000 11.252.384
Arets resultat 584.704 12.500.000
Anden totalindkomst 0
Arets totalindkomst 584.704 12.500.000 13.084.704
Kapitaltilferelser eller -nedseettelser -
Udlodning til ejere 6.750.000  6.750.000
Egenkapital 31.12.2017 2.500.000 481.250 2.105.838 12.500.000 17.587.088

Side 15



Noter

Renter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Obligationer

dvrige renter

I alt renteudgifter

Gebyr- og provisionsindtagter
Gebyr fra obligationer

Gebyr fra aktier

| alt gebyr- og provisionsindtaegter

(Opdelingen er baseret pé et skon)

Kursreguleringer
Obligationer

I alt kursreguleringer

Udgifter til personale og administration
Lenninger og vederlag til bestyrelse og direktion
Direktion:

Fast lgn:

- Michael Krogh Andersen

- Peter Kubicki

- René Krogh Andersen

Direktioni alt

Bestyrelse (Udelukkende fast)

- Bo knudsen

- Jens Joargen Madsen

- Per Hillebrandt Jensen

- Per Skjaerbaek

Bestyrelsei alt

lalt

2018 2017
-60.958 -53.963
3.236 3.268
-7.491 0
-65.213 -50.695
13.928.338 17.309.457
13.928.338 17.309.456
27.856.677 34.618.914
-996 897
-996 897
846.280 1.517.057
1.214.600 1.499.715
399.080 789.857
4.922.062 3.806.629
100.000 80.000
0 40.000
50.000 40.000
50.000 40.000
200.000 200.000
5.122.062 4.006.629

Ingen i selskabets ledelse eller vaesentlige risikotagere er variabelt aflonnet af nogen art
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Personaleudgifter
Lenninger

Pensioner

Udgift til social sikring
Lensumsafgift

1alt

Personaleudgifteri alt
@vrige administrationsudgifter
I alt udgifter til personale og administration

Antal gennemsnitlige heltidsbeskaeftigede medarbejdere

Vaesentlige risikotagere

Vaesentlige risikotagere for Fondsmaeglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S udgares af

selskabets direktion.

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Edb
Andre driftsmidler
Mindre nyanskaffelser under 13.500 kr.

Afskrivningeri alt

Andre driftsudgifter
@vrige driftsudgifter
Andre driftsudgifteri alt

Skat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst
Regulering af udskudt skat

Skati alt

Den effektive skatteprocent beregnes siledes
Arets skat i alt, jf. ovenfor

Skat af arets resultat forklares saledes
Aktuel skatteprocent
Skatteeffekt af ikke fradragsberettigede omkostninger

Arets skat i % af resultat far skat

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Anfordringstilgodehavender

7.378.702 6.877.572
148.196 220.196
76.994 69.813
1.721.071 1.395.059
9.324.963 8.562.641
14.447.025 12.569.270
4.622.277 3.155.691
19.069.302 15.724.962
13 10
204.998 168.801
111.772 113.282
74.886 84.641
391.656 366.724
1.575.008 1.678.030
1.575.008 1.678.030
1.438.272 3.731.288
58.160 -16.592
1.496.432 3.714.696
1.496.432 3.714.696
22,00% 22,00%
0,15% 0,11%
22,15% 22,11%
10.324.582 16.979.977
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Obligationer til dagsvaerdi
Varighed / beholdning

Obligationerne er noteret pa fondsbarsen

Immaterielle aktiver
Kostpris primo
Tilgang i arets lab
Afgangi arets lab
Kostpris ultimo
Afskrivninger primo
Arets afskrivninger
Afskrivninger ultimo
Bogfort vaerdi ultimo

@vrige materielle aktiver
Kostpris primo

Tilgangi arets lab

Afgangi arets lab
Kostpris ultimo
Afskrivninger primo

Arets afskrivninger
Afskrivninger ultimo

Bogfart vaerdi ultimo

Andre aktiver
Deposita

Tilgodehavende gebyrer (lobetid 1 mdr.)

Tilgodehavende renter
I alt andre aktiver

Periodeafgransningsposter

Periodisering

| alt Periodeafgransningsposter

Gaeld

Andre passiver
Selskabsskat
Galdi alt

2018 2017
0.8 79.521 108.432
666.546 559.426
496.685 107.121
0 0
1.163.232 666.546
528.849 468.892
112.746 59.957
641.595 528.849
521.637 137.697
996.557 786.267
17.465 210.290

0 0
1.014.022 996.557
420.014 197.888
204.024 222.126
624.038 420.014
389.984 576.543
256.562 255.200
241.649 801.464
714 993
498.925 1.057.656
465.159 527.892
465.159 527.892
2.006.338 1.443.942
0 209.576
2.006.338 1.653.519
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2018 2017
Hensaettelser til udskudt skat
Beregningsgrundlag
Immaterielle anlaegsaktiver 521.637 137.697
Materielle anlaegsaktiver -51.563 5.279
Periodeafgraensningsposter 465.159 527.892
| alt 935.232 670.868
Udskudt skat 22% 205.751 147.591
Egenkapital
Aktiekapital primo 2.500.000 2.500.000
Aktiekapital ultimo 2.500.000 2.500.000
Overkurs ved emission primo 481.250 481.250
Overkurs ved emission ultimo 481.250 481.250
Overfert overskud fra tidligere ar 2.105.837 1.521.134
Overfart af periodens resultat 1.258.069 584.704
Overfert overskud ultimo 3.363.907 2.105.838
Foreslaet udbytte for sidste regnskabsar 12.500.000 6.750.000
Udbetalt udbytte -12.500.000 -6.750.000
Foreslaet udbytte 4.000.000 12.500.000
Foreslaet udbytte for perioden 4.000.000 12.500.000
Egenkapitali alt 10.345.157 17.587.088
Aktiekapitalen er fordelt i aktier a kr. 1 og multipla heraf.
Forskel mellem kapitalgrundlag og regnskabsmaessig egenkapital specificeres saledes:
Egenkapital, jf. ovenfor 10.345.157 17.587.088
Immaterielle aktiver -521.637 -137.697
Foreslaet udbytte -4.000.000 -12.500.000
Kapitalgrundlag og kernekapital 5.823.520 4.949.390
Eventualposter
Husleje 354.191 354.191
Leasing 166.824 230.060
Garantifonden for indskydere og investorer 106.492 195.102
Ikke balanceforte poster i alt 627.507 779.353
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Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Ingen.

Nartstaende parter
Der er ingen naertstdende parter med bestemmende indflydelse over fondsmaeglerselskabet

Naertstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med
IR Basis A/S

IR Hagjrente A/S

IR Vaekstlande A/S

IR Erhverv A/S

IR Favoritter A/S

Bo Knudsen, Bestyrelsesformand (HBK af 1/6 1992 A/S)

Krogh Aps

Transaktioner med naertstaende parter
Selskabet har udfert portefgljepleje for ovenstidende.
Ydelserne er sket pa markedsmaessige vilkar.

2018 2017
Ejerforhold Andel Andel
Krogh ApS 40% 40%
@stre Kirkevej 24
7400Herning
Danshirt Holding ApS 15% 15%
Nonbo Dal 15
8800 Viborg
KHKB Holding ApS 15% 15%
Renslundevej 15, Hedegard
7361 Ejstrupholm
Bellis Belladonna Holding ApS 15% 15%
Hegelsvej 5
2920 Charlottenlund
PK 63 Holding ApS & Peter Kubicki v/pensionsdepot 15% 15%

Hellerupvej 43, 2. tv.
2900 Hellerup

Side 20



Z
o
(=g
m

22

23

Supplerende oplysninger vedr. kapitalkrav

Kapitalprocent
Kapitalgrundlag

Samlet risikoeksponering
Kapitalprocent

Faste omkostninger

Udgifter til personale og administration
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Andre driftsudgifter

25% af foregdende ars faste omkostninger

Dog minimum 50.000 EUR

Til opfyldelse heraf haves basiskapital
Revisorhonorar

Revisorhonorari 2017 udger

- Honorar for lovpligtig revision af arsregnskabet

- Honorar for andre ydelser
I alt

2018 2017
5.823.520 4.949.390
55.530.361 43.359.604
10,49% 11,41%
19.069.302 15.724.962
391.656 366.724
1.575.008 1.678.030
21.035.965 17.769.716
4.442.429 3.468.768
372.500 372.500
5.823.520 4.949.390
61.500 62.115
25.215 165.433
86.715 227.548

Finansielle risici og politikker og mal for styring af finansielle risici

Fondsmaeglerselskabet er eksponeret over for forskellige typer af risici.

Fondsmaeglerselskabet udvikler Isbende sine vaerktgijer til identifikation og styring af de risici, som til
dagligt pavirker selskabet. Bestyrelsen fastlaegger de overordnede rammer og principper for risiko-
og kapitalstyring og modtager labende rapportering om udvikling i risici og udnyttelse af de tildelte

risikorammer.

Kreditrisiko

Risikostyringspolitikker er derfor tilrettelagt med henblik pa at sikre, at transaktioner med

kreditinstitutter ligger inden for de af bestyrelsen vedtagne rammer. Dette overvages af direktionen

og rapporteres til bestyrelsen.
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Markedsrisiko

Fondsmaeglerselskabets markedsrisiko styres via fastsatte limits for en lang raekke af risikomal.
Opgerelse og overvagning af markedsrisici sker pa daglig basis af direktionen. Og der sker
rapportering til bestyrelsen.

Likviditetsrisiko

Fondsmaeglerselskabets likvide beredskab bliver styret ved at opretholde tilstraekkelig likvider. Det
likvide beredskab fastlaegges ud fra en malsaetning om at sikre et tilstraekkeligt og stabilt likvidt
beredskab.

Operationel risiko

Fondsmeeglerselskabet har, med henblik pa at mindske tab som falge af operationelle risici,
udarbejdet flere politikker. Dette overvages lebende af direktionen og der sker rapportering til
bestyrelsen.
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