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Selskabsoplysninger 
 
 
Selskabet 
Secure Hedge A/S 
Peter Lunds Vej 1 
2800 Kongens Lyngby 
Telefon: 46 98 00 00 
 
Hjemstedskommune: Lyngby-Taarbæk 
CVR nr. 35 25 67 76 
 
Bestyrelse 
Advokat Søren Tyge Sørensen, formand 
Direktør Peter Silkeborg Brolev 
Direktør Henrik Bo Jørgensen 
 
Direktion 
Direktør Morten Windfeldt 
Direktør Henrik Sparup 
 
Revision 
Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
Weidekampsgade 6 
2300 København S 
 
Pengeinstitut 
Danske Bank 
 
Depositar 
PWC Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
 
Forvalter 
Alternative Equity Partners A/S 
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Ledelsespåtegning 
 

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1. 
januar til 31. december 2018 for Secure Hedge A/S. 
 
Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven med supplerende oplysninger 
efter lov om forvaltere af alternative investeringsfonde.  
 
Efter vores opfattelse giver årsregnskabet et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og 
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 
1. januar til 31. december 2018. 
 
Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, der 
omhandles. 
 
Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse. 
  
 
 
Kongens Lyngby, d.                   2019 
 
Direktion: 
 
 
 
Morten Windfeldt             Henrik Sparup 
 
 
 
Bestyrelse: 
 
 
 
Søren Tyge Sørensen  

Formand 

Peter Silkeborg Brolev Henrik Bo Jørgensen 
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning 

Til kapitalejerne i Secure Hedge A/S 

 
Konklusion 
Vi har revideret årsregnskabet for Secure Hedge A/S for regnskabsåret 1. januar - 31. december 
2018, der omfatter resultatopgørelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. 
Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven med supplerende oplysninger efter lov om 
forvaltere af alternative investeringsfonde. 
 
Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver 
og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 
regnskabsåret 1. januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med årsregnskabsloven samt efter 
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde. 
 
Grundlag for konklusion 
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de 
yderligere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er 
nærmere beskrevet i revisionspåtegningens afsnit 'Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet'. 
Vi er uafhængige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer 
(IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt 
vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det 
opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion. 
 
Ledelsens ansvar for årsregnskabet 
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i 
overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne 
kontrol, som ledelsen anser for nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig 
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. 
 
Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at 
fortsætte driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at 
udarbejde årsregnskabet på 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 gøre dette. 
 
Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet 
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig 
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning 
med en konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, 
at en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de 
yderligere krav, der er gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan 
findes. Fejlinformationer kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som 
væsentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på 
de økonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet. 
 
Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og 
de yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder 
professionel skepsis under revisionen. Herudover: 
 

 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om 
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på 
disse risici samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for 
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af 
besvigelser er højere end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser 
kan omfatte sammensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller 
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning 

tilsidesættelse af intern kontrol. 
 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme 

revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, 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 regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er 
rimelige. 

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af 
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede 
revisionsbevis er væsentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan 
skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er 
en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger 
herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores 
konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen 
for vores revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medføre, at 
selskabet ikke længere kan fortsætte driften. 

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder 
noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og 
begivenheder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf. 

 
Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den 
tidsmæssige placering af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder 
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen. 
 
Udtalelse om ledelsesberetningen 
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. 
 
Vores konklusion om årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form 
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen. 
 
I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i 
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet 
eller vores viden opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig 
fejlinformation. 
 
Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i 
henhold til årsregnskabsloven samt efter lov om forvaltere af alternative investeringsfonde. 
 
Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i 
overensstemmelse med årsregnskabet og er udarbejdet med årsregnskabslovens samt lov om 
alternative investeringsfondes krav. Vi har ikke fundet væsentlig fejlinformation i 
ledelsesberetningen. 
 
København, d.            2019 
 
Deloitte 
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
CVR-nr. 33 96 35 56 
 
 
 
Erik Holst Jørgensen             Jakob Lindberg  
statsautoriseret revisor        statsautoriseret revisor  

  MNE-nr.9943                         MNE-nr.40824 
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Ledelsesberetning 
 
Hovedaktivitet 
Selskabets væsentligste aktivitet er for egne midler at investere i danske og udenlandske noterede 
og ikke-noterede hedgefonde. 
 
Væsentlige ændringer i virksomhedens aktiviteter og økonomiske forhold 
Der har i året ikke været væsentlige ændringer i aktiviteter og økonomiske forhold. 
 
Regnskabsåret 2018 
Selskabets resultat for perioden 1. januar til 31. december 2018 udviser et underskud på t. kr. 4.541.  
 
Selskabets resultat anses af ledelsen for utilfredsstillende. 
 
Selskabet har i 2018 øget eksponering til 4 fonde, samt solgt ud i to positioner. Fonden øgede 
eksponeringen til short aktivist-fonden Muddy Waters, den kvantitative fond QIM (Quantitative 
Tactical Aggressive Fund), volatilitetsfonden Kohinoor samt kreditfonden Lodbrok. 
 
I løbet af året nedbragte fonden sin eksponering til multistrategi-fonden Millennium International og 
lukkede sin position i fonden Farringdon Alpha One. 
 
Lønsum hos forvalter 
Den samlede lønsum i Alternative Equity Partners A/S udgør i 2017 t.kr. 6.427, heraf variabelt t.kr. 
946. Den gennemsnitlige antal fuldtidsansatte i Alternative Equity Partner A/S er 6.  
 
Aktionær- og kapitalforhold 
Den samlede egenkapital i selskabet udgør pr. 31. december 2018 t. kr. 459.288, hvilket vurderes at 
være tilstrækkeligt til at dække selskabets behov for kapital. 
 
Oplysninger om egne kapitalandele 
På balancedagen ejer selskabet stk. 97.282.280. Beholdningen udgør 32,30 % af selskabet samlede 
kapital. 
 
Det er en bevidst strategi, der er valgt, for at kunne imødegå løbende ind- og udtrædelser på 
månedsbasis. Investorerne har dermed fordel ved at kunne sælge uden at have en decideret 
køber. Selskabet tilbagekøber derfor fra en given invester og selskabet kan så sælge andele til ny- 
eller eksisterende investorer. Køb og salg, og dermed også gevinst eller tab indregnes i 
egenkapitalen.  
 
Der er i året erhvervet 18.055.957 stk. egne aktier. De erhvervede aktier udgør 6,00 % af selskabet 
samlede kapital. Den samlede købesum udgør t. kr. 41.415. 
 
Der er i året solgt 34.669.771 stk. egne aktier. De solgte aktier udgør 11,51 % af selskabet samlede 
kapital. Den samlede salgssum udgør t. kr. 81.690. 
 
Begivenheder efter balancedagen 
Der er efter regnskabsårets afslutning ikke indtrådt begivenheder, som væsentligt vil kunne påvirke 
selskabets finansielle stilling. 
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Anvendt regnskabspraksis 
 
Generelt 
Årsrapporten for Secure Hedge A/S for regnskabsåret 1. januar til 31. december 2018 er aflagt i 
overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder samt 
supplerende oplysninger efter lov om forvaltere af alternative investeringsfonde. Herudover har 
ledelsen valgt at følge visse af reglerne fra regnskabsklasse C.  
 
Anvendt regnskabspraksis er uændret i forhold til tidligere år. Regnskabet aflægges i DKK. 
 
Generelt om indregning og måling 
I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes 
værdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle 
omkostninger, herunder af- og nedskrivninger. 
 
Aktiver og forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske 
fordele vil tilflyde eller fragå selskabet, og værdien kan måles pålideligt. 
 
Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og 
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor. 
 
Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden 
årsrapporten aflægges, og som be- eller afkræfter forhold, der eksisterede på balancedagen. 
 
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs. 
Monetære aktiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter 
balancedagens valutakurser. Realiserede og urealiserede valutakursgevinster og -tab indgår i 
resultatopgørelsen under finansielle poster. 
 
Der redegøres i det følgende for regnskabspraksis anvendt for væsentlige regnskabsposter. 
 
Resultatopgørelsen 
Andre eksterne omkostninger 
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v. 
 
Finansielle poster 
Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører 
regnskabsåret. 
 
Finansielle poster omfatter renteindtægter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede 
kursgevinster og -tab vedrørende værdipapirer m.v. 
 
Skat af årets resultat 
Der indregnes ikke skat af årets resultat, da investorerne er skattepligtige af de underliggende 
investeringer i selskabet i henhold til ABL §19. 
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Anvendt regnskabspraksis 
 
 
Balancen 
Andre værdipapirer og kapitalandele 
For selskabets beholdning af hedgefonde anvendes dagsværdier, som er opgjort af den enkelte 
hedgefonds administrator. 
 
Andre tilgodehavender 
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, der sædvanligvis svarer til nominel værdi. Værdien 
reduceres med nedskrivninger til imødegåelse af forventede tab. 
 
Likvide beholdninger 
Likvide beholdninger omfatter tilgodehavender hos kreditinstitutter. Tilgodehavender måles til 
dagsværdi. 
 
Egenkapital 
Der udbetales ikke udbytte til selskabets aktionærer, hvorfor årets resultat akkumuleres. 
 
Egne kapitalandele 
Egne kapitalandele fratrækkes direkte i egenkapitalen. Et beløb svarende til kostprisen for egne 
kapitalandele fratrækkes i de frie reserver. Gevinst og tab ved salg eller annullering af egne 
kapitalandele indregnes ligeledes på egenkapitalen. 
 
Skyldig og udskudt skat 
Der indregnes ikke skat af årets resultat, da investorerne er skattepligtige af de underliggende 
investeringer i selskabet i henhold til ABL §19. 
 
Gældsforpligtelser 
Andre gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris svarende til nominel værdi. 
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Resultatopgørelse 
 

Note (1.000 kr.)
1/1 2018 - 

31/12 2018
1/1 2017 - 

31/12 2017

Andre eksterne omkostninger (2.452)         (2.982)         
Resultat før finansielle poster (2.452)         (2.982)         

1 Finansielle indtægter 20.256 23.765
2 Finansielle omkostninger (22.345)        (31.936)        

Årets resultat (4.541)         (11.153)       

Disponeres således:
Overført resultat (4.541)         (11.153)        

(4.541)         (11.153)        
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Balance 
 
 
Note (1.000 kr.)  31/12 2018  31/12 2017
Balance - aktiver

Andre værdipapirer og kapitalandele
Andre værdipapirer og kapitalandele 388.548 384.586
Andre værdipapirer og kapitalandele i alt 388.548 384.586

Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender 5.924 49.766
Andre tilgodehavender i alt 5.924 49.766

Likvide beholdninger 67.605 10.501

Omsætningsaktiver i alt 73.529 60.267

Aktiver i alt 462.077 444.853

Balance - passiver

Egenkapital
Selskabskapital 301.177 301.177
Overført resultat 158.111 124.418

3 Egenkapital i alt 459.288 425.595

Kortfristede gældsforpligtelser
Leverandører af varer og tjenesteydelser 287 258
Anden gæld 2.502 19.000
Kortfristede gældsforpligtelser i alt 2.789 19.258

Gæld i alt 2.789 19.258

Passiver i alt 462.077 444.853

4 Personaleomkostninger
5 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser
6 Andre eventualforpligtelser  
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Noter 
 
   
Note (1.000 kr.)

1/1 2018 - 
31/12 2018

1/1 2017 - 
31/12 2017

1 Finansielle indtægter
Renteindtægt,bank 0 9                 
Dagsværdiregulering, hedgefondandele 17.638 23.277
Gevinst ved salg af kapitalandele 2.338 0
Valutakursregulering 279 479
Finansielle indtægter i alt 20.256 23.765

2 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger, pengeinstitutter (303)            (396)            
Dagsværdiregulering, hedgefondandele (21.869)       (30.604)       
Valutakursregulering 0 116             
Renteomkostninger, offentlige myndigheder 0 (632)            
Depotgebyrer (140)            (272)            
Renter på gæld (34)              (147)            
Finansielle omkostninger i alt (22.345)       (31.935)       

3 Egenkapital
Egenkapital 1. januar 2018 301.177 124.418 0 425.595
Ændring af beholdning af egne aktier 0 38.235 0 38.235
Årets resultat 0 -4.541 0 -4.541
Egenkapital 31. december 2018 301.177 158.111 0 459.288

2018 2017 2016 2015 2014
Selskabskapital, primo 301.177 301.177 301.177 243.212 191.148
Kapitalforhøjelse 0 0 0 57.965 52.064
Selskabskapital, ultimo 301.177 301.177 301.177 301.177 243.212

Selskabskapitalen er sammensat af 301.177.237 aktier á kr. 1 eller multipla heraf.

4 Personaleomkostninger
Selskabet har ingen ansatte udover direktionen. Direktionen modtager ikke vederlag. 

5 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har pr. 31. december 2018 ikke afgivet pant eller stillet sikkerheder.

6 Andre eventualforpligtelser
Selskabet har pr. 31. december 2018 ingen eventualforpligtelser. 

Selskabskapital
Overført 
resultat

Foreslået 
udbytte I alt
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