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Ledelsespitegning
Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2018
for Milestones Capital Standard Program A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver irsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af re

sul-tatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-

retningen omhandler,

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelsc.

Kebenhavn K, den 26. april 2019
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Den uafthzengige revisors revisionspitegning

Til aktionzererne i Milestones Capital Standard Program A/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Milestones Capital Standard Program A/S for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2018, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er nermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhengige af sel-
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og eg-

net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes

besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opna hoj grad af sikkerhed for, om éarsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hoj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gal-
dende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-

ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

° Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvzargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

o Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-

klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

° Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lengere kan fortsatte driften.

o Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den sverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige pla-
cering 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 arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for

konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

(9]
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Den uafthzengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraeevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet va-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 26. april 2019

Grant Thornton
Statsautoriseret Revigionspartnerselskab
CYRenr. 34 20993

orten Bo Han
statsautoriseret revisor
mne35840
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Selskabsoplysninger
Selskabet Milestones Capital Standard Program A/S
Vestergade 29
1456 Kebenhavn K
Hjemmeside: www.milestones-capital.com
CVR-nr.: 36451734
Stiftet: 1. december 2014
Hjemsted: Kebenhavn K
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Niels Melbye Frederiksen, Formand
Michael Hemicke Hansen
Mats Anders Lundberg
Direktion Michael Hemicke Hansen, Adm. dir.
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Stockholmsgade 45
2100 Kebenhavn ©
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er at drive investeringsvirksomhed ved investering i vardipapirer samt al virksomhed,
som efter bestyrelsens sken har forbindelse hermed.

Uszedvanlige forhold
Der har i regnskabsaret ikke veeret usadvanlige forhold.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Der har i regnskabsaret ikke varet usikkerhed ved indregning eller maling.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat efter skat udger 4.632 t.kr. mod 1.612 tkr. sidste &r. Ledelsen anser arets resultat for til-
fredsstillende.

Egne kapitalandele
Virksomhedens beholdning af egne aktier udger 540.100 stk. a 1 kr., hvilket svarer til 0,8761 % af virk-

somhedskapitalen.

I 4rets lob er der erhvervet 540.100 stk. egne aktier a 1 kr. Kebssummen udger 722.721 kr. Egne aktier er
erhvervet i forbindelse med investorers indlgsning.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Milestones Capital Standard Program A/S er aflagt i overensstemmelse med Arsregn
skabslovens bestemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkel-

te regler for klasse C-virksomheder.
Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflagges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling
Alle indtazgter og udgifter, der vedrorer regnskabsperioden, indregnes i resultatopgerelsen, uanset be-

talingstidspunktet.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets verdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga sel-

skabet, og forpligtelsens vardi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lobetid.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrappor-

ten afleegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner 1 fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender, ga&ld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsfor-
pligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgoerelsen under finansielle

indtegter og omkostninger.

Ikke-monetazre aktiver, der er kebt i fremmed valuta og som ikke anses for at vare inverstingskativer

males til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgerelsen

Administrationsomkostninger.
Udgeres af forvalterhonorar i henhold til den aftale selskabet har indgaet med Micap Investment

Management ApS.
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Anvendt regnskabspraksis

Kursgevinster og -tab
Forskellen mellem verdipapirers dagsvardi og bogfert vaerdi indregnes som kursreguleringer.

Realiserede kursgevinster og -tab indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrorer regnskabs-

aret.

Renter, udbytter og gebyrer
Renteindtzgter og -omkostninger omfatter renter af vardipapirer og indestdende i depotselskabet samt
indestdende i andre pengeinstitutter, og indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrorer regn-

skabsperioden.

Udbytter indregnes i resultatopgerelsen fra deklareringstidspunktet eller ved udlodning af acontoudbyt-

ter.

Gebyrer omfatter gvrige finansielle omkostninger.

Balancen

Veardipapirer og kapitalandele

Vardipapirer males til dagsverdi pd balancedagen. Dagsverdien for bersnoterede vardipapirer
fastsattes til lukkekurs pa balancedagen. Dagsverdien af udtrukne bersnoterede obligationer opgeres til
nutidsvaerdien af obligationerne. Dagsvardien af unoterede veardipapirer fastszttes som den

transaktionspris, der vil fremkomme ved en handel mellem vafhangige parter.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.

Gzldsforpligtelser

Modtagne forudbetalinger fra investorer indregnes til nominel veerdi.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

2018 2017

Note kr. t.kr.

Administrationsomkostninger -735.824 -279

2 Kursgevinster og -tab 1.299.121 1.111

3 Renter, udbytter og gebyrer 4.068.477 780

Arets resultat 4.631.774 1.612
Forslag til resultatdisponering:

Overfores til overfort resultat 4.631.774 1.612

Disponeret i alt 4.631.774 1.612

Milestones Capital Standard Program A/S - Arsrapport for 2018 9



Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver

2018 2017
Note kr. t.kr.

Omsaetningsaktiver
Andre vardipapirer og kapitalandele 80.895.114 38.027
Veardipapirer i alt 80.895.114 38.027
Likvide beholdninger 2.978.036 2.759
Omszetningsaktiver i alt 83.873.150 40.786
Aktiver i alt 83.873.150 40.786
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Balance 31. december

Passiver

Egenkapital

Virksomhedskapital
Overkurs ved emission
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Geeldsforpligtelser

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Anden gzld
Kortfristede galdsforpligtelser i alt

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

2018 2017

kr. t.kr.
61.648.646 30.669
11.816.686 4318
10.382.818 2.155
83.848.150 37.142
25.000 25

0 3.619

25.000 3.644
25.000 3.644
83.873.150 40.786
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Noter
2018 2017
kr. t.kr.
1. Administrationsomkostninger
Forvalterhonorar 659.924 229
@vrige konsulenthonorarer 75.900 50
735.824 279
2.  Kursgevinster og -tab
Valutakursdifferencer 129.083 13
Gevinst/tab ved salg af vaerdipapirer -587.459 0
Kursgevinster og -tab 1.757.497 1.098
1.299.121 1.111
3.  Renter, udbytter og gebyrer
Renter, pengeinstitutter -19.860 0
Renter, obligationer 4.131.421 793
Handelsomkostninger -18.931 -1
Gebyrer -24.153 -12
4.068.477 780
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Noter

4. Egenkapital

Virksomheds- Overkurs ved Overfort
kapital emission resultat I alt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital 1. januar 2018 30.668.266 4.318.377 2.155.388 37.142.031
Overforsel 0 -4.318.377 4.318.377 0
Keb af egne aktier 0 0 -722.721 -722.721
Kontant kapitaludvvidelse 30.980.380 11.816.686 0 42.797.066
Arets overforte overskud
eller underskud 0 0 4.631.774 4.631.774
Egenkapital 31. december
2018 61.648.646 11.816.686 10.382.818 83.848.150

Selskabets beholdning af egne aktier udger pa statusdagen 540.100.
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