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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet IR Favoritter A/S
@stergade 25,1.
7400 Herning

CVR-nr.: 36017147

LEI-kode: 213800VUWDBY4WAIFX48
Stiftelsesdato: 23. juni 2014

Hjemsted: Herning

Regnskabsar: 1. januar — 31. december

Telefon: 96 26 30 00
Web-adresse: www.irg.dk
E-mail: info@irg.dk

Bestyrelse Michael Krogh Andersen, formand
Christian Klarskov
René Krogh Andersen

Direktion René Krogh Andersen

FAIF IR Administration ApS, @stergade 25, 1., 7400 Hsgn
Depositar Jyske Bank A/S, Vestergade 8, 8600 Silkeborg
Revision Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Papirfabrikken 26, 8600 Silkeborg

Portefgljeforvalter Fondsmaeglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S
@stergade 25,1., 7400 Herning

Selskabet er registreret i Finanstilsynet undenET24100 som en AlF (Alternativ Investeringsfond).
Selskabet er underlagt "Lov om forvaltere af alatire investeringsfonde mv”.

Aktieoplysninger

Handelsplads: Nasdag Copenhagen
Nominel veerdi pr. aktie: kr. 1.000
Aktier pr. balancedag: 16.095 stk.

Aktieklasser: En

Stemmer pr. aktie: En

Ticker: IRAFAV

ISIN: DK0060642569
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktionen har dags dato behandjejonlkendt arsrapporten for regnskabsaret 2016
for IR Favoritter A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse medratemal Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giveeteisende billede af selskabets aktiver, passiger
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samtesultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmm
for regnskabsaret 1. januar 2016 — 31. decembef.201

Ledelsesberetningen indeholder efter vores op$atteh retvisende redeggarelse for udviklingen i sel-
skabets aktiviteter og gkonomiske forhold, aressiltater og selskabets finansielle stilling forvitd-
somheder, der er indregnet i arsregnskabet, sarbeskrivelse af de veesentligste risici og usikker-
hedsfaktorer, som selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingenslkendelse.

Herning, den 20. april 2017

Direktion

René Krogh Andersen

Bestyrelse

Michael Krogh Andersen Christian Klarskov Reméd¢h Andersen
formand
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DEN UAFH/ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i IR Favoritter A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for IR FavoritteBAbr regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016,
der omfatter resultatopggrelse, totalindkomstoggereébalance, egenkapitalopggrelse, pengestrgms-
opggrelse og noter, herunder anvendt regnskabsprdksregnskabet er udarbejdet efter Internatio-
nal Financial Reporting Standards som godkendt s yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giveeteisende billede af selskabets aktiver, passiger
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samtesfultatet af selskabets aktiviteter og pengestr@mm
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 201@riemsstemmelse med International Financial Re-
porting Standards og yderligere krav i arsregndkabs.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse nmernationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vorewvar ifglge disse standarder og krav er neermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisamsvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse methatitmale etiske regler for revisorer (IESBA’s
etiske regler) og de yderligere krav, der er gagldanDanmark, ligesom vi har opfyldt vores etiske
forpligtelser i henhold til disse regler og krawet®r vores opfattelse, at det opndede revisionskeev
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores Kosion.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, dter vores faglige vurdering var mest betydelige
ved vores revision af arsregnskabet for regnskabdarjanuar - 31. december 2016. Disse forhold
blev behandlet som led i vores revision af arsregimst som helhed og udformningen af vores
konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen seerskilbklusion om disse forhold.

Veerdianseettelse og tilstedeveerelse af Forholdet er behandlet saledes i revisionen
barsnoterede finansielle instrumenter

Selskabets investeringer i bgrsnoterede aktiefledta Baseret pa vores risikovurdering har vi rettet vamsgsions-
finansielle instrumenterltdagsveerdi udger en veesentlig handlinger mod veerdiansaettelsen og tilstedeveereldaprsifio-
af selskabets formue og afkast. terede finansielle instrumenter.

Vi anser ikke, at disse investeringer er forburdet Vores revision har blandt andet omfatteten har ikke veer

betydelig risiko for veesentlig fejlinformation i éegnskabe begreenset til:
eller er forbundet med vaesentlige sken, fordi selsta » Vi har opnaet en forstaelse for og evalueret paljefbrval-

finansielle instrumenter er sammensat af likvideerede ters interne kontroller i de centrale processemmaer
finansielle instrumenter pa et aktivt marked. relevante it-systemer, som vedrgrer afstemning med

Det er dog vores opfattelse, at de barsnoterededialle depotbank, automatisk registrering af bgrs- ogtaélurser
instrumenter udgar en s veesentlig del af selskédratsie og andre afledte registreringer heraf. Vores rewisiar

og afkast, at en betydelig del af vores revisiondemtrerer omfattet stikprgvevis kontrol af, at de interne kolter har
sig om veerdianseettelsen og tilstedeveerelsen af de veeret udfgrt og dokumenteret i lgbet af regnskabsare
bgrsnoterede finansielle instrumenter. « Vi har herudover stikprgvevist kontrolleret, atskabets
Kriterierne for indregning og veerdianseettelse af de beholdninger af bgrsnoterede finansielle instruemgnt 31
bgrsnoterede finansielle instrumenter fremgar lskabets december 2016 er veerdiansat i overensstemmelsermed |
anvendte regnskabspraksis under arsregnskabets note ternational Financial Reporting Standards som godikah

EU samt selskabets regnskabspraksis ved sammelsgwolde
med uafheengig priskilde.

« Vi har endvidere stikprgvevist sammenholdt selstsabe
betoldninger af bagrsnoterede finansielle instrumepteB1
december 2016 med ekstern dokumentation fra sedtkab
depositar.
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DEN UAFH/ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikkeleesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabetdet vores ansvar at laese ledelsesberetningedey i
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen eentéigt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen, eller pd anden méaulessat indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om lededsestingen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores o[sfaftat ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstmmmetd arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberegan.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et girskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med International Financial Rieyggo&tandards som godkendt af EU og yderligere
krav i arsregnskabsloven. Ledelsen har endvideseamet for den interne kontrol, som ledelsen anser
for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab udesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelseradigsfor at vurdere selskabets evne til at fortsaet
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsaftdhvor dette er relevant, samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippetoasat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driftelieeikke har andet realistisk alternativ end atego
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnad hgj grad af sikkerhed for, ansregnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigedfler fejl, og at afgive en revisionspategningdme
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjeaiy af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med iatiermale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekkesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigetder fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltlisr samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer padtagmaf arsregnskabet.

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

« Identificerer og vurderer vi risikoen for veesenfiglinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfa@eiisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligegget til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinforroatiforarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idbesvigelser kan omfatte sammensvaergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledningrdllsideseettelse af intern kontrol.
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« Opnar vi forstdelse af den interne kontrol medvaths for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstgeedierne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets intekoatrol.

» Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, semanvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmeessige skan og tilknyttede oplysninger,/edelsen har udarbejdet, er rimelige.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsleapet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundfadet opndede revisionsbevis er veesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhdét kan skabe betydelig tvivli om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderat,der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gare opmeerksom pa oplysningesnhe arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere v®ieonklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen ¥ores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, atrfimigen ikke lsengere kan fortsaette driften.

« Tager vi stilling til den samlede preesentationulgtir og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler underliggende transaktioner og
begivenheder p& en sadan made, at der gives sterde billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.apkdmlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessigeraasener, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under reisen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste lesladsn, at vi har opfyldt relevante etiske krav
vedrgrende uafhaengighed, og oplyser den om adéaeér og andre forhold, der med rimelighed kan
teenkes at pavirke vores uafhaengighed og, hvor detterelevant, tilhgrende sikkerheds-
foranstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikéteten gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhol
der var mest betydelige ved revisionen af arsremveskfor den aktuelle periode og dermed er centrale
forhold ved revisionen. Vi beskriver disse forhalstores revisionspategning, medmindre lov eller
avrig regulering udelukker, at forholdet offentlargs, eller i de yderst sjeeldne tilfeelde, hvor vi
fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i esrrevisionspategning, fordi de negative
konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne fotee at veje tungere end de fordele den offentlige
interesse har af sadan kommunikation.

Arhus, den 20. april 2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Thomas Rosquist Andersen Flemming Ravnsbaek
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Selskabets hoved- og nggletal

2014
2016 2015 (23/6 - 31/12)

Hovedtal i tkr.
Resultat af investeringsvirksomhed (4.994) 38.076 506
Andre eksterne omkostninger 529 295 92
Arets resultat (5.523) 37.781 414
Veerdipapirer og kapitalandele 238.185 196.772 28.111
Aktiver i alt 238.234 200.800 31.100
Egenkapital 238.127 200.369 31.025
Geeldsforpligtelser 107 431 74
Nggletal
Soliditetsgrad 100,0% 99,8% 99,8%

Egenkapital * 100 / aktiver ialt
Egenkapitalforrentning -2,5% 32, 7% 2,3%

Arets resultat * 100 / Gns. egenkapital
Kurs pr. aktie & kr. 1.000 ultimo 14.794 15.304 10.043

(i henhold til indrevaerdi-kurs, www.irg.dk)
Arets kursstigning i procent -3,3% 52,4% 2,0%

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i avesemmelse me
Finansforeningens "Anbefalinger & Nggletal 20:

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets veesentligste aktiviteter er at skadaregsigtet kapitaltilveekst ved investering i aktgy
obligationer, samt gennem anvendelse af relevam@dielle instrumenter.

Selskabet er en Alternativ Investerings Fond (Adg)er underlagt "Lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde mv”.

Selskabets forvalter er IR Administration ApS (awr. 36017058), der er en godkendt FAIF (Forvalter
af Alternative Investeringsfonde) og underlagt Ristdsynets tilsyn. Portefgljeforvaltningen er udde
legeret til Fondsmaeeglerselskabet InvesteringsRadgivA/S (cvr. nr. 32152295), der ligeledes er
under Finanstilsynets tilsyn.

Alle selskabsmeddelelser publiceres gennem NasdzopBlewswire og kan ligeledes findes pa sel-
skabets side under www.irg.dk.

Investeringsstrategi og univers

Selskabet ma investere inden for alle sektorer g@ndrkeder selskabet investerer i under fglgende
forudseetninger:

- Aktier skal veere bgrsnoterede

- Stats- og realkreditobligationer skal veere bgiexeale

- Finansielle instrumenter ma veere unoterede odlear©TC med banken som modpart

IR Favoritter A/S - Arsrapport for 2016 7
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Selskabet kan endvidere afdeekke valutarisikoeregr@ipapirer noteret i udenlandsk valuta i falgende
valutakryds:
- EUR/DKK
- NOK/DKK
- SEK/DKK

Selskabet investerer fortrinsvis i danske aktieenmogsa i nordiske aktier, der kan udvide investe-
ringsuniverset med andre sektorer end dem derteksigpd den danske fondsbgrs og dermed mindske
portefgljens risikoprofil.

Nordiske virksomheder er generelt meget veldrevondar en steerk markedsposition. Der investeres
udelukkende i virksomheder, hvor FondsmeeglersettkabvesteringsRadgivning A/S har et hgijt
kendskabsniveau til virksomhedens ledelse, produktarkedsposition og omstillingsmuligheder.

Investeringerne foretages ud fra en bottom-up ugletst, hvor Fondsmaeglerselskabet Investerings-
Radgivning A/S udvaelger enkeltaktier til portefaljed fra veerktgjer som bestar af regnskabsanalyse,
finansielle modeller til veerdifastseettelse og fdatfeteori til sammenseetning af portefglien samt
kendskab til ledelsen jf. ovenfor.

Som forvalter foretager Fondsmaeglerselskabet laviegsRadgivning A/S Igbende en vurdering af
veerdifastsaettelse af savel investeringsmuligheatet de aktuelle investeringer.

Investeringerne er opdelt i to grupper:

Kerneinvesteringer: Langsigtede og solide virksodelnemed de bedste muligheder for at levere et
stabilt og forudsigeligt afkast.

Satellitinvesteringer: Virksomheder hvor specidbehold gar, at aktien kan give et godt afkast pa
kortere sigt end normalt.

Selskabet benytter sig desuden af FondsmeeglerbetskevesteringsRadgivning A/S’ egenudviklede
investeringsmodel, IR-Kvotienten, til placeringss#iskabets kapital i ovenngevnte papirer. Modellen
er gennemtestet og har siden artusindeskiftet ferrmdadvare mod alle de store nedture pa aktiemar-
kederne. | perioden d. 15. august 2014 — 30. noeer@016 har IR-kvotienten og den aktive aktieud-
veelgelsesproces anvendt i IR Favoritter A/S givedfkast pa 41%. Afkastet er efter omkostninger.
Modellen er objektiv og bygger pa offentligt tilggetige skonomiske nagletal som publiceres 1 gang
manedligt.

Baggrunden for beregningen af IR-kvotienten, sorbaseret pd de samme nggletal over hele perio-
den, er flere forskellige spgrgeskemaundersggalskxderne i Europas stagrste virksomheder. Disse
bliver manedligt udspurgt om ordreindgang, omsagtrfiorventninger m.m. Udfaldet af disse spgarge-
skemaundersggelser databehandles af FondsmaediabstitnvesteringsRadgivning A/S, og resulta-
tet af dette arbejde bliver til IR-kvotienten.

IR-kvotienten har to mulige udfald: Positiv ellexgativ.

Nar kvotienten er positiv besiddes aktier jf. aktleaelgelsesprocessen saledes at op til 100 %-af sel
skabets egenkapital er eksponeret imod aktier.

IR Favoritter A/S - Arsrapport for 2016 8
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Nar kvotienten er negativ seelges minimum 50% akede, eller alternativt afdeekkes beholdningen
ved hjeelp af futures pa et aktieindeks.

Afdaekningen vil ske, safremt selskabet ligger medeholdning af enkeltaktier, som der pa langt sigt
er store forventninger til, men hvor markedet egatizt af den ene eller anden arsag. Beholdningen
vil herefter udggres af kontanter og obligatiormnseskrevet i ovenstaende.

Usikkerhed omkring indregning og maling

Selskabets kapital er placeret kontant eller iitlewaerdipapirer, hvori der dagligt stilles pris.
Selskabet ejer saledes ingen aktiver, der pa gatideres illikvide natur er omfattet af seerligeafor
staltninger. Der er derfor ingen usikkerhed omkiimdregning og maling og Net Asset Value (NAV)
kan derfor beregnes med stor sikkerhed.

Usaedvanlige forhold
Der har i arets forlab ikke vaeret usaedvanlige fiokhaer har kunnet pavirke indregning og maling.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold.

Gennem regnskabsaret er selskabets indre veerdt faddkr. 15.304 pr. aktie med nominel veerdi & kr.
1.000 til kr. 14.794 pr. 31. december 2016. Retatitalev et underskud pa kr. 5.522.864Iskabets
ledelse anser arets resultat for acceptabelt.

| &rets lgb har der veeret 9 kapitalforhgjelser eretbtal pa 2.841 stk. aktier & en nominel vaerdirpa
1.000. Den samlede kapital er derfor pr. 31. deezr2b16 16.095 stk. aktier & en nominel veerdi pa
kr. 1.000.

Bemyndigelsen til at foretage kapitalforhgjelsegieet i vedteegternes pkt. 8.7.1.

| &rets lgb er der erhvervet 618 stk. egne aktiesrd. DKK 1.000 til en samlet veerdi af kr. 8.50060
Opkgbet er sket i overensstemmelse med vedtsegteesesmmelser om aktionaerernes ret til indlgs-
ning.

Selskabet har ingen interesse i at beholde diser alg genseelger disse til nye eller eksisterende
aktioneerer.

| &rets lgb er der afheendet 779 stk. egne aktier A000. Salgssummen udger kr. 11.111.970.
Selskabets beholdning af egne kapitalandele pdé&dember 2016: 0 stk. svarende til 0%.

Fremtidsudsigter
Selskabet forventer et stigende AUM (assets underagement) i lgbet af indeveerende ar. Bade som
folge af kapitaludvidelser og genereret afkast.

Grundet selskabets natur er det ikke muligt aest en forventet fremtidig indtjening, da det bl.a
afhaenger af den almindelige markedsudvikling. eventes positivt afkast pa de aktuelle investe-
ringer.
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Risiko og finansiering

Selskabets aktuelle risikoprofil er risikoklassedr er beregnet pa baggrund af de seneste ast-afka
udsving. Til risikostyring benytter selskabet dstsyner, der er beskrevet i selskabets informatmnsd
kument, der er at finde pa selskabets side undev.ikgvdk. Der er ingen aendringer i dette.

Der er ikke indfgrt nye ordninger til styring afls@abets likviditet.

Investeringerne sker ud fra en langsigtet forvengriios Fondsmaeglerselskabet InvesteringsRadgiv-
ning A/S om en positiv veerditilvaekst.

Selskabet har en fleksibel investeringsramme. [les&ledes veere tidspunkter, hvor aktieandelen er
pa 100% af egenkapitalen, ligesom der vil veereptidkter, hvor aktieandelen er pa 0-50% af egenka-
pitalen.

Eksponeringen i aktier kan ske via enkeltaktier.

Finansiering til disse investeringer skaffes vi@mgpital, og selskabet benytter sig saledes ikke a
gearing. Selskabet kan anvende finansielle instntiendil afdeekning af risiko.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indiétufegivenheder, som vil kunne forrykke selskabets
stilling veesentligt.

Selskabet er barsnoteret i 2017 og har derfor \algflaegge arsrapporten for 2016 i overensstemmel-
se med "Lov om forvaltere af Alternative Investggfonde mv.”, International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere krasregnskabsloven. For neermere omtale af over-
gangen til International Financial Reporting Standdehenvises til omtale i note 1.

Bestyrelsen
Bestyrelsen veelges for et ar ad gangen pa selskabigle generalforsamling.

Ledelsen i selskabet har fglgende ledelsespoatadre erhvervsvirksomheder.

Michael Krogh Andersen: Bestyrelsesformanddoygh ApS
Bestyrelsesformand for IR Veekstlande A/S
Bestyrelsesformand for IR Hgjrente A/S
Bestyrelsesformand for IR Erhverv A/S
Bestyrelsesformand for IR Basis A/S
Bestyrelsesformand for IR Administration ApS
Bestyrelsesmedlem i Holstebro Butikscenter Vest A/S
Bestyrelsesmedlem i Nordstrgm Invest A/S

Christian Klarskov Direktor for Bellis Belladonk#olding ApS

René Krogh Andersen: Direktgr for Danshirt HotgpS
Direktar for IR Veekstlande A/S
Direktar for IR Hgjrente A/S
Direktar for IR Erhverv A/S
Direktor for IR Basis A/S
Direktgr for IR Administration ApS

IR Favoritter A/S - Arsrapport for 2016 10
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LEDELSESBERETNING

Samfundsansvar

Selskabet har ikke formuleret konkrete politikker samfundsansvar, herunder politikker for miljg,
herunder for at reducere klimapavirkningen vedsérkhedens aktiviteter, sociale forhold og medar-
bejderforhold, respekt for menneskerettighederikarruption og bestikkelse, da det ikke er fundet
relevant pga. selskabets stgrrelse og natur.

Redeggrelse om den kansmaessige sammensaetning adlkah

Selskabets bestyrelse bestar af 3 meend. Selskabet mal om at have en ligelig fordeling imellem
maend og kvinder i bestyrelsen senest i 2019, salatiéordelingen sa vidt mulig er 2 meend og 1
kvinde eller omvendt. Malet sgges opfyldt ved dbaogre egnede kandidater af begge kan til at stille
op til valg pa generalforsamlingen og ved at opferil generalforsamlingen om at vaelge en bestyrel-
se med en ligelig kenssammensaetning. Selskabeisdises sammenseettes dog altid saledes, at besty-
relsen har de bedst mulige kompetencer uansetSadskabet har ikke opnaet malet pa tidspunktet for
arsrapportens aflaeggelse, idet den nuveerende dlestywurderes at besidde de ngdvendige kompe-
tencer samtidigt med at ingen kvinder har vaeretiligidil valg pa generalforsamlingen.

IR Favoritter A/S - Arsrapport for 2016 11
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RESULTATOPGYRELSE OG TOTALINDKOMSTOPGYRELSE
1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note 2016 2015
2 Indteegter fra investeringsvirksomhed 13.160.916 3BMA32
3 Udgifter fra investeringsvirksomhed (18.155.104) 5f1.495)
Resultat af investeringsvirksomhed (4.994.188) 38.0.E37
4  Andre eksterne omkostninger (528.616) (295.102)
ARETS RESULTAT (5.522.804) 37.780.835
TOTALINDKOMST (5.522.804) 37.780.835

Der har ikke veeret transaktioner i anden totalinatto

Forslag til resultatdisponering

Overfgres til overfart resultat (5.522.804) 37.780.835
DISPONERET | ALT (5.522.804) 37.780.835
Gennemsnitlig antal aktier i omlgb 14.675 8.172
Indtjening pr. aktie i kr. pr. styk (udvandet) (376) 4.623

IR Favoritter A/S - Arsrapport 2016 12



Note

10
11
12

BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

LANGFRISTEDE AKTIVER
Kapitalandel i associeret virksomhed
Finansielle aktiver

LANGFRISTEDE AKTIVER | ALT

KORTFRISTEDE AKTIVER
Andre veerdipapirer og kapitalandele
Veerdipapirer

Likvide beholdninger

KORTFRISTEDE AKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT

PASSIVER
EGENKAPITAL
Aktiekapital

Overfart resultat
EGENKAPITAL | ALT

FORPLIGTELSER
Geeld til pengeinstitutter
Anden geeld
Kortfristede forpligtelser

FORPLIGTELSER | ALT

PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis
Personaleomkostninger
Eventualposter m.v.
Neertstdende parter

Finansielle risici og finansielle instrumenter

Begivenheder efter balancedagen

P S
IR Favoritter A/IS &

1/1 2015
2016 2015 (tilpasset IFRS)
49.000 49.000 00@%.
49.000 49.000 5.000
49.000 49.000 5.000
238.185.345 71396218 28.111.107
238.185.345 196.772.218 28.111.107
0 3.978.408 2.983.551
238.185.345 200.750.626 31094.658
238.234.345 200.799.626 31.099.658
16.095.000 13.254.000 3.090.000
222.032.454 187.114.870 27.935.296
238.127.454 200.368.870 31.025.296
54.914 0 0
51.977 430.756 74.362
106.891 430.756 74.362
106.891 430.756 74.362
238.234.345 200.799.626 31.099.658
13
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EGENKAPITALOPGYRELSE
Overfort
Aktiekapital resultat | alt

Egenkapital 1. januar 2015 3.090.000 27.935.296 31.02%6
Arets resultat 0 37.780.835 37.780.835
Kontant kapitaludvidelse 10.164.000 123.787.750 13B°FD
Kgb af egne aktier 0 (12.678.517) (12.678.517)
Salg af egne aktier 0 10.289.506 10.289.506
Egenkapital 31. december 2015 13.254.000 187.114.870 00.368.870
Egenkapital 1. januar 2016 13.254.000 187.114.870 2868.870
Arets resultat 0 (5.522.804) (5.522.804)
Kontant kapitaludvidelse 2.841.000 37.838.018 40.6I1%.0
Kgb af egne aktier 0 (8.509.600) (8.509.600)
Salg af egne aktier 0 11.111.970 11.111.970
Egenkapital 31. december 2016 16.095.000 222.032.454 38.227.454

IR Favoritter A/S - Arsrapport 2016
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PENGESTRZOMSOPGYJRELSE

ARETS RESULTAT
AEndringer i anden geeld
Pengestram fra driftsaktivitet

Tilgang associeret virksomhed
Kgb og salg af andre veerdipapirer og kapitalandele
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Arets emissioner, indbetalt kapital

Salg af egne aktier

Kgb af egne aktier

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

ZAENDRING | LIKVIDE BEHOLDNINGER

Likvider 1. januar
LIKVIDE BEHOLDNINGER 31. DECEMBER

LIKVIDE BEHOLDNINGER
Likvide beholdninger

IR Favoritter A/S - Arsrapport 2016
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2016 2015

(5.522.804) 37.780.835
(378.779) 356.394

(5.901.583) 38.137.229

0 (44.000)
41.403.127)  (168.661.111)

(41.413.127) 168.705.111)

40.679.018  133.951.750
11.111.970 10.289.506
(8.509.600)  (12.678.517)

43.281.388 13562.739

(4.033.322) 994.857
3.978.408 2.983.551
(54.914) 3.978.408
(54.914) 3.978.408
(54.914) 3.978.408
15
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NOTER

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet for IR Favoritter A/S afleegges i emsstemmelse med International Financial Report-
ing Standards som godkendt af EU og yderligere kéasregnskabsloven.

AEndring i anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet for IR Favoritter A/S aflaegges fasfe gang i overensstemmelse med IFRS som god-
kendt af EU. Tidligere blev selskabets arsregnsiut i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for en klasse B-virksomhed. | hentiblERS 1 er abningsbalancen pr. 1. januar 2015
og sammenligningstal for 2015 udarbejdet i overemsselse med IFRS standarder, der er geeldende
pr. 31. december 2016.

Overgangen til afleeggelse efter IFRS har ikke maftirkning pa arets resultat, totalindkomst, penge
stremme eller egenkapital. Den i balancen viste@&nne "1/1 2015 (tilpasset IFRS)” er saledes iden
tisk med balancen pr. 31/12 2014 ifglge reviderstefynskab for 2014.

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke ertradt i kraft

Pa tidspunktet for offentliggerelse af denne ansoaiper der udsendt falgende nye eller eendrede stan
darder og fortolkningsbidrag, som er relevantesfaiskabet, men endnu ikke tradt i kraft:

IFRS 9, som erstatter IAS 39, Finansielle instrur@erindregning og maling, eendrer den regnskabs-
meessige behandling af finansielle instrumentemdataden aendrer principperne for klassifikation af
finansielle aktiver i forskellige malingskategorieestemmelserne for regnskabsmeessig behandling af
sikring og bestemmelserne om veerdiforringelse panielle aktiver. Implementeringen af IFRS 9
forventes ikke at fa veesentlig betydning for seteita regnskabsaflaeggelse.

@vrige nye og eendrede standarder og fortolkningagidier ikke er geeldende for selskabet ved udar-
bejdelsen af arsrapporten for 2016, forventes &ké& veesentlig indvirkning pa regnskabsaflaeggel-
sen.

Grundlag for udarbejdelse
Arsregnskabet preesenteres i danske kroner. Demdieveegnskabspraksis, som er beskrevet neden-
for, er anvendt konsistent i regnskabsaret ogdomsenligningstallene.

Udtalelse om going concern

Bestyrelse og direktion har i forbindelse med r&gbsafleeggelsen vurderet, hvorvidt det er velbe-
grundet, at going concern forudseetning leeggesuihd) Bestyrelse og direktion har konkluderet, at
der ikke pa regnskabsafleeggelsestidspunktet eorfaktder giver anledning til tvivi om, hvorvidt
selskabet kan og vil fortseette driften mindst frinmaeste balancedag. Konklusionen er foretaget pa
baggrund af kendskab til selskabet, de sk@nnedgitteudsigter og de identificerede usikkerheder og
risici, der knytter sig til hertil samt efter gemngang af budgetter, herunder forventningernekiidi
ditetsudviklingen og udviklingen i kapitalgrundlage.v., tilstedeveerende kreditfaciliteter med tihg
rende kontraktlige og forventede forfaldsperiodetshetingelser i gvrigt. Det anses saledes for+ime
ligt, sagligt og velbegrundet at lsegge going comderudseetningen til grund for regnskabsaflseggel-
sen.
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NOTER

Note 1
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt, raede indtjenes. Herunder indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. dsultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostni
ger, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hé&esforpligtelser samt tilbagefarsler som fglge af
gendrede regnskabsmeessige skan af belgb, derredhgeveeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsyndigfremtidige gkonomiske fordele vil tilflydelse
skabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er ait, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males plédide

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelsiekostpris bortset fra, at finansielle instrumter,

der efterfglgende males til dagsveerdi med indregaindagsveerdireguleringer i resultatopggrelsen,
ogsa ved farste indregning males til dagsveerderféfigende males aktiver og forpligtelser som be-
skrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudiéigetab og risici, der fremkommer inden arsrap-
porten afleegges, og som vedrarer forhold, der &hside pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til tratisakdagens kurs. Valutakursdifferencer, der op-
star mellem transaktionsdagens kurs og kursen t@dingsdagen, indregnes i resultatopgarelsen som
en finansiel post.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males bade vedtsidregning og efterfalgende til dagsveerdi. Posi
tive og negative dagsveerdier af afledte finansil&rumenter indgar i andre tilgodehavender hen-
holdsvis anden geeld.

Resultatopggrelsen

Resultat af investeringsvirksomhed

Resultat af investeringsvirksomhed omfatter restide og urealiserede kursgevinster og kurstab pa
veerdipapirer samt renteindtaegter og -udgifter vextrde vaerdipapirer og bankindestaender. Endvide-
re er valutakursaendringer knyttet til veerdipapagrbankindestadender indregnet i resultat af investe

ringsvirksomhed.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostningéedelse og administration.
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NOTER

Note 1
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Skat af arets resultat

Selskabets aktioneerer er omfattet af Aktieavandeiesmgsiovens 8 19. Selskabet er derfor ikke et
selvsteendigt skatteobjekt, hvorfor der ikke svaslest af arets resultat. Selskabet beskattes udeluk-
kende med 15% af modtagne udenlandske aktieudpgtier er modregnet i udbyttet under posten
"Resultat af investeringsvirksomhed".

Balancen

Finansielle aktiver

Kapitalandel i associeret virksomhed

Kapitalandel i associeret virksomhed indregneslarizen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedens regnskabsmaessige indre veerdi, equity metoden

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttedekdomheder overfgres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre veerdis metodet omfang, den regnskabsmeessige veerdi over-
stiger kostprisen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris Keti seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der
nedskrives til nettorealisationsvaerdien med herfiilat imgdega forventede tab.

Veerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnetukaortfristede aktiver, omfatter primeert aktier og
obligationer. Veerdipapirer og kapitalandele mailedagsveerdi, som for bgrsnoterede papirer svarer
til barskurs pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i penggutter.

Egenkapital
| forbindelse med aktionaerernes ret til indlgsrahgktier kan selskabet opkebe og besidde egne akti
er. Kostprisen pa den eventuelle beholdning af edgtier ved regnskabsarets udlgb modregnes under
reserverne.

Selskabets aktionaerer har ret til at tilbagesacigetddandele til selskabet jf. vedteegterne. Selskab
opfylder betingelserne i IAS 32 og indregner nettofuen som egenkapital i henhold hertil.

Forpligtelser
Forpligtelser males til amortiseret kostpris, hetlisaedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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NOTER

Note 1
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Pengestrgmsopgarelse

Pengestremsopgarelsen viser selskabets pengestrimméret fordelt pa driftsaktivitet, investerings-
aktivitet og finansieringsaktivitet for aret, arétsskydning i likvider samt likvider ved arets lyeg
delse og afslutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet
Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgeares som &etaltat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
eendring i driftskapital.

Pengestramme fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfattealbey i forbindelse med kgb af finansielle aktiver
samt kgb og salg af veerdipapirer og kapitalandeleegnet under kortfristede aktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet
Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfattedrdager i starrelse eller sammenseaetning af sel-
skabskapital og omkostninger forbundet hermed.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrafeventuel kortfristet geeld til pengeinstitutter.
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NOTER
2016 2015
Indteegter fra investeringsvirksomhed
Realiseret kursgevinst pa aktier 0 13.602.843
Urealiseret kursgevinst aktier 11.395.715 29.177.790
Valutakursregulering veerdipapirer m.v. 0 234.547
Aktieudbytter 1.765.201 615.252
13.160.916 43.630.432
Udgifter fra investeringsvirksomhed
Kurstab pa futures 12.059.289 0
Realiseret kurstab aktier 2.698.057 0
Valutakursregulering veerdipapirer m.v. 686.352 0
Renteudgifter pengeinstitutter 35.337 846
Portefgljeforvaltergebyrer m.v. 2.615.143 5.535.409
Omkostninger futures 60.926 18.240
18.155.104 5.554.495
Andre eksterne omkostninger
Honorar for lovpligtig revision af arsregnskab 2@M00 20.000
Revisorhonorar for andre ydelser 11.250 20.000
Advokat 0 21.054
Administrations- og depositarhonorar 258.379 109.845
Omkostninger forberedelse bgrsnotering 61.895 0
Andre omkostninger 177.092 124.203
528.616 295.102
31/12 2016 31/12 2015
Kapitalandel i associeret virksomhed
Kostpris 1. januar 49.000 5.000
Tilgang i arets lgb 0 44.000
Kostpris 31. december 49.000 49.000
Opskrivning 1. januar 0 0
Arets opskrivning 0 0
Opskrivning 31. december 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 49.000 49.000
Hovedtal for associeret virksomhed ifglge arsrapfosr2016:
Hjemsted Ejerandel Egenkapital  Arets resultat
IR Administration ApS Herning 5% 1.167.160 78.692

Selskabet indregnes som associeret virksomhetketigdsen i IR Administration ApS og
IR Favoritter A/S er sammenfaldende. Der opnasetkebetydelig indflydelse.
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NOTER

Note

6 Andre veerdipapirer og kapitalandele
Udenlandske aktier
Danske aktier

7  Aktiekapital
Aktiekapital 1. januar
Kontant kapitaludvidelse
Aktiekapital 31. december

Aktiekapitalen bestar af 16.095 aktier a 1.000 kr.

Beholdning af egne aktier & kr. 1.000:
Antal aktier 1. januar
Arets kab
Arets salg
Antal styk 31. december

| % af samlet antal styk

Antal aktier har udviklet sig saledes:
Antal aktier 1. januar

Nytegnede aktier

Antal aktier 31. december

P S
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31/12 2016 31/12 2015

0 19.759.920
238.185.345 177.012.298
238.185.345 196.772.218
13.254.000 3.090.000
2.841.000 10.164.000
16.095.000 13.254.000

161 0

599 910

(760) (749)

0 161

0,0% 1,2%

13.254 3.090

2.841 10.164
16.095 13.254

Selskabet vurderer Igbende muligheden for at optggeaktionaerer ved udvidelsen af aktiekapitalen.
Ifalge selskabets vedteegter har enhver aktionatit adtkraeve sine aktier indlgst af selskabetiog a
selskabet i yderste konsekvens kan kreeves likieéren aktioneer, hvis der ikke er tilstraekkeligelen

i selskabet til opfyldelse af kapitalkravene i kalssloven. Ved kab af egne aktier har selskabening
interesse i at beholde disse aktier og genseelgjerraktil nye eller eksisterende aktionserer. Detsagen
natur ikke muligt at estimere forventede kapitaldelger eller kab af egne aktier i det kommende ar.

8 Personaleomkostninger
Selskabet har ingen ansatte.

Bestyrelse og direktion er aflennet i Fondmeeglsksdiet InvesteringsRadgivning A/S
(cvr-nr. 32152295) og IR Administration A/S (cvr-i@6017058).

Vederlag til bestyrelsen udgear tkr. 40.

Belgbet er en skannet andel af aflenning i Fonderasjskabet Investeringsradgivning A/S.

Vederlag til direktion udgar tkr. 49.

Belgbet er en forholdsmaessig andel af aflannifgAdministration ApS.
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NOTER

Eventualposter m.v.
Eventualaktiver og eventualforpligtelser

Selskabet har ingen eventualaktiver eller everagliftelser.

Nzertstaende parter
IR Favoritter A/S' neertstaende parter omfatter:

Navn Type af transaktion

IR Administration ApS (associeret virksomhed) Adrsirationsydelser

Fondsmeeglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S efdjeforvaltning
Transaktioner med neertstaende parter udger i tkr. 16 20 2015

IR Administration ApS 208 93

Fondsmeeglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S 82.54 5.451
IR Favoritter A/S har ingen neertstaende parter lnestemmede indflydelse.
IR Favoritter A/S har registreret falgende aktiosmeened 5% eller mere af aktiekapitalen:

Ejerandel
HSN Holding af 01.02.2010 ApS, Odense 6,91%
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NOTER

Note 11Finansielle risici og finansielle instrumenter

2016 kr. 2015 kr.
Kategorier af finansielle instrumenter
Andre veerdipapirer og kapitalandele 238.185.345 196.772.218
Finansielle aktiver, der males til dagsveerdi
via resultatopggrelsen 238.185.345 196.772.218
Likvide beholdninger 0 3.978.408
Finansielle aktiver, der males til amortiseret kospris
via resultatopggrelsen 0 3.978.408
Anden geeld 51.977 430.756
Geeld til pengeinstitutter 54.914 0
Finansielle forpligtelser, der males til amortiser¢ kostpris
via resultatopggrelsen 106.891 430.756

Politikker mv. for styring af finansielle risici

Selskabet benytter sig af FondsmeeglerselskabetstemegsRadgivning A/S’ egenudviklede
investeringsmodel, IR-Kvotienten, til placerings#iskabets kapital i ovennaevnte aktiver. Modellen
er gennemtestet og har siden artusindeskiftet fernad advare mod alle de store nedture pa
aktiemarkederne. | perioden d. 15. august 2014.-n@2mber 2016 har IR-kvotienten og den aktive
aktieudveelgelsesproces anvendt i IR Favoritter 4i%t et afkast pd 41%. Afkastet er efter
omkostninger. Modellen er objektiv og bygger paenffigt tilgeengelige skonomiske nggletal som
publiceres 1 gang manedligt.

Baggrunden for beregningen af IR-kvotienten, sombaseret pa de samme nggletal over hele
perioden, er flere forskellige spgrgeskemaundetsegaf lederne i Europas starste virksomheder.
Disse bliver manedligt udspurgt om ordreindgangsaatming, forventninger m.m. Udfaldet af disse
spargeskemaundersggelser databehandles af Fondssesilabet InvesteringsRadgivning A/S, og
resultatet af dette arbejde bliver til IR-kvotiemte

IR-kvotienten har to mulige udfald: Positiv ellexgativ.

Nar kvotienten er positiv besiddes aktier ellerufas pa aktieindeks, saledes at op til 100% af
selskabets egenkapital er eksponeret imod aktier.

Nar kvotienten er negativ seelges minimum 50% déade, eller alternativt afdaekkes beholdningen
ved hjeelp af futures pa et aktieindeks. Afdeekningénske, safremt selskabet ligger med en
beholdning af enkeltaktier, som der pa langt sigstere forventninger til, men hvor markedet er
negativt af den ene eller anden arsag. Beholdninddrerefter udgeres af kontanter og obligationer
som beskrevet i ovenstaende.

Selskabets investeringer sker ud fra en langsfgteentning hos FMS InvesteringsRadgivning A/S
om en positiv veerditilvaekst.
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NOTER

Note 11Finansielle risici og finansielle instrumenter (fotsat)

Selskabet har en fleksibel investeringsramme. [les&ledes veere tidspunkter, hvor aktieandelen er
pa 100% af egenkapitalen, ligesom der vil veereptidgter, hvor aktieandelen er pa 0-50% af
egenkapitalen. Det samme gg@r sig geeldende ved@mireser i obligationer.

Risikorammerne for selskabet er saledes:

Type Risiko
Nordiske aktier Max. 1,0 * EK
heraf i danske aktie Max. 1,0 * EK
heraf i norske aktier Max. 0,25 * EK
heraf i svenske aktier Max. 0,25 * EK
heraf i finske aktier Max. 0,25 * EK
heraf i én aktie ved k@b Max. 0,15 * EK
Obligationer Max. 1,0 * EK
heraf i europaeiske statsobligaticher Max. 1,0 * EK
heraf i danske realkreditobligatioAer Max. 1,0 * EK
Kontanter Max. 1,0 * EK

1 Fortrinsvis danske og tyske med en gennemsnitlighed pa maksimalt 10 ar.
2 Gennemsnitlig varighed pa maksimalt 10 ar.

Eksponeringen i aktier kan ske via enkeltaktier.

Finansiering til disse investeringer skaffes vi@mgpital, og selskabet benytter sig saledes ikke a
gearing. Selskabet kan anvende finansielle instnbeneil afdeekning af risiko herunder:

- Futures pa DAX 30 (tyske aktier)

- Futures pa OMX Copenhagen 20(25) Cap indeks kaaastier)

- Futures pa OMX Stockholm 30 indeks (svenske Bktie

- Futures pa OMX Helsinki 30 indeks (finske aktier)

- Futures pa OBX 25 (norske aktier)

Selskabet ma investere inden for alle sektorer ep@ndrkeder selskabet investerer i under fglgende
forudseetninger:

- Aktier skal veere bgrsnoterede

- Stats- og realkreditobligationer skal veere baieseale

- Finansielle instrumenter ma veere unoterede odlear©TC med banken som modpart

Selskabet kan endvidere afdeekke valutarisikoeregr@ipapirer noteret i udenlandsk valuta i falgende
valutakryds:
= USD/DKK
= EUR/USD
= EUR/DKK
Andring af selskabets investeringsstrategi eller investeringspolitik kan alene ske ved beslutning
pa selskabets generalforsamling.
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Note 11Finansielle risici og finansielle instrumenter (fotsat)

Ovenstaende positioner kan til enhver tid heltralidvist afdeekkes med finansielle instrumenterg Do
kan nettopositionen ikke blive negativ. Dette gaefde aktier og valuta.

Andring af selskabets investeringsstrategi elleesteringspolitik kan alene ske ved beslutning pa
selskabets generalforsamling.

Aktierisici

Kursen pa en aktie pavirkes fortrinsvis af selskak®e evne til at generere indtjening. Investorer
prisfastseetter bgrsnoterede aktier pa baggrundgaskabsmeddelelser samt forhold, der skannes at
pavirke selskabets evne til at kunne udvikle sddsta forretningsomrade og indtjening. Aktier
pavirkes endvidere af den markedsmeessige risikor h&varepriser, inflation, renteudviklingen,
valutakursbeveegelser, makrogkonomiske nggletatjgi@ begivenheder, geopolitik mv. kan pavirke
et selskabs driftsmeessige forhold pa savel kort dang sigt. Gennem en geografisk- og
branchemaessig spredning, kan risikoen pa den sarmedstering reduceres. Investering i en aktie
medfgrer medejerskab af det udstedende selskafzelde af et selskabs konkurs vil investor opleve
formuetab og i veerste fald vil det investerede belgere tabt. Der har historisk veeret store kursud-
sving i aktier og aktierelaterede afledte finarisiglstrumenter.

Selskabets maksimale aktierisiko pr. 31.12.2016gudten regnskabsmeessige veerdi af selskabets
beholdning af aktier jf. note 5 og note 6.

Valutarisici

Ved investering i udenlandske veerdipapirer vil wiere valutarisici forbundet hermed. Dette eftersom
en sveekkelse i den pageeldende valuta over for deskd krone (DKK) vil vaere ensbetydende med
formuetab, da veerdien malt i danske kroner heraktef. Valutaeksponeringen kan i perioder afdeek-
kes med henblik pa at mindske risikoen.

Pr. 31.12.2016 er der falgende valutapositiongwider og veerdipapirer:

t.DKK 2016 2015
SEK 0 17.803
NOK 0 1.800
Kreditrisici

Ved investering i futures pa aktieindeks og vedeeiding af valutarisici, vil der ved kursgevinster
opsta en modpartsrisiko. Altsa en risiko for at parten ikke kan honorere fordringen. Ligeledes er
der kreditrisiko forbundet med selskabets likviggndldninger. For at begreense denne risiko, bruger
selskabet kun SIFI-udnaevnte banker til disse foimger. Herudover realiseres en evt. gevinst senest
nar den udger 10% af eksponeringen.

Likviditetsrisici
Selskabets likviditetsrisiko omfatter primeert kaf@jernes indlgsningsret af aktier i selskabet. Som

folge af selskabets investeringspolitik omfatteafisielle instrumenter likvide veerdipapirer, hvarve
selskabet vil kunne indlgse instrumenter med karsel og dermed skabe den forngdne likviditet.
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Note 11Finansielle risici og finansielle instrumenter (fotsat)

Dagsveerdihierarki for finansielle instrumenter, der males til dagsveaerdi i balancen
Nedenfor vises klassifikationen af finansielle instenter, der males til dagsveerdi opdelt i hentibld
dagsveerdihierarkiet:

= Noterede priser i et aktivt marked for samme typsrument (niveau I)

= Noterede priser i et aktivt marked for lignende\addt eller forpligtelser eller andre veerdiansaet-
telsesmetoder, hvor alle vaesentlige input er bapérebserverbare markedsdata (niveau I1)

= Vaerdiansaettelsesmetoder, hvor eventuelle vaeseritime ikke er baseret pa observerbare
markedsdata (niveau III)

Niveau | Niveau I Niveau Il | alt
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Andre veerdipapirer og kapitalandele 238.185 0 0 238.185
Nettofinansielle instrumenter indregnet
til dagsveerdi 238.185 0 0 238.185

Der er ikke sket veesentlige overfgrsler mellemaivg Il og Il i regnskabsaret 2016 og 2015.

Note 12 Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke indtruffet veesentlige heendelser efigfil3 2016.

Selskabet er barsnoteret i 2017 og har derfor \algfleegge arsrapporten for 2016 i overensstemmel-
se med lov om forvaltere af alternative investesfogde mv., International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU og yderligere krav i &rsskabsloven.
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