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Grant Thomton, Statsautorisoret Revisionspartnerselskab

Ledelsespidtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt drsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. decernber 2019
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 drsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af re

sul-tatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1, januar - 31. december 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
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Grant Thornton, Statsautoriscrct Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til aktionzrerne i Milestones Capital Standard Program A/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Milestones Capital Standard Program A/S for regnskabséret 1. januar -
31. december 2019, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2019 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 ifglge disse standarder og krav er nermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathengige af sel-
skabet 1 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 evrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 drsregnskabsloven. 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 drsregn-
skabet pd 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnad hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspitegning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hajt 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 afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan op-
std som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treffer pd grundlag af arsregnskabet.
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Grant Thornton, Statsautoriscrct Revisionspartnersclskab

Den uafhangige revisors revisionspitegning

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gazsldende 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 opnér revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesacttelse af intern kontrol.

° Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 skeon 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 opndede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsactte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gare opmerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstrazkkelige, 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 l&engere kan fortsette driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmassige 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.
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Grant Thornton, Statsautoriserct Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vorcs rcvision af drsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i henhold
til rsregnskabsloven.

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 vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 20. marts 2020

Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
C nr. 34 20 P9e36

en By Hapsen
statsautoriseret revisor
mne35840
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Grant Thornton, Statsautoriscrct Revisionspartnersclskab

Selskabsoplysninger

Selskabet Milestones Capital Standard Progratm A/S
Vestergade 29
1456 Kebenhavn K

Hjemmeside: www.milestones-capital.com

CVR-nr.: 36451734
Stiftet: 1. december 2014
Hjemsted: Kgbenhavn 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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Grant Thomton, Statsautoriscrct Revisionspartnersclskab

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste akliviteter
Selskabets formal er at drive investeringsvirksomhed ved investering i veerdipapirer samt al virksomhed,
som cfter bestyrelsens skan har forbindelse hermed.

Uszdvanlige forhold
Der har i regnskabséret ikke varet usadvanlige forhold.

Usikkerhed ved indregning eller maling

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

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Aret ordinre resultat efter skat udger 8.787 t.kr. Ledelsen anser drets resultat for tilfredsstillende.

Egne kapitalandele
Virksomhedens beholdning af egne aktier udger 115.521 stk. 4 1,5025 kr., hvilket svarer til 0,01641 % af
virksomhedskapitalen.

I drets lgb er der erhvervet 2.050.000 stk. egne aktier 4 1,46335 kr. Kgbssummen udger 2.999.868 kr.
Egne aktier er erhvervet i forbindelse med investorers indlasning og svarer til 0,29137 % af virksomheds-
kapitalen ved kebstidspunktet.

Der er i drets lgb solgt egne aktier i alt 540.100 stk. 4 1,39104 kr. Salgssummen udger 751.300 kr., hvil-
ket svarer til 0,07676 % af virksomhedskapitalen ved salgstidspunktet.

Der er i drets lab solgt egne aktier i alt 1.934.479 stk. 4 1,48929 kr. Salgssummen udger 2.881.000 kr.,
hvilket svarer til 0,27495 % af virksomhedskapitalen ved salgstidspunktet.
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Grant Thornton, Statsautoriserct Revisionspartnersclskab

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 falge enkel-
te regler for klasse C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt cfier samme regnskabspraksis som sidste &r og aflegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling
Alle indtagter og udgifter, der vedrerer regnskabsperioden, indregnes i resultatopgerelsen, uanset be-
talingstidspunktet.

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige akonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vardi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragi sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méiles 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 lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen meltem kostpris og no-
minelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens labetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden drsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pé balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender, g®ld og andre monetere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsfor-
pligtelsens opstéen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

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

males til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgerelsen

Administrationsomkostninger.
Udgeres af forvalterhonorar i henhold til den aftale selskabet har indgdet med Micap Investment
Management ApS. Samt omkostninger til revision og advokat.
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Grant Thomton, Statsautoriserct Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

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

Realiserede kursgevinster og -tab indregnes 1 resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regnskabs-
aret.

Renter, udbytter og gebyrer

Renteindtaegter og -omkostninger omfatter renter af vaerdipapirer og indestiende i depotselskabet samt
indestaende i1 andre pengeinstitutter, og indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsperioden.

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

Gebyrer omfatter gvrige finansielle omkostninger.

Balancen

Vardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer maéles til dagsvaerdi pa balancedagen. Dagsverdien for bersnoterede verdipapirer
fastsattes til lukkekurs pa balancedagen. Dagsvardien af udtrukne barsnoterede obligationer opgeres til
nutidsvaerdien af obligationerne. Dagsvardien af unoterede verdipapirer fastszttes som den
transaktionspris, der vil fremkomme ved en handel mellem uathaengige parter.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital

Overkurs ved emission

Overkurs ved emission omfatter belgb, der er indbetalt som overkurs i henhold til tegning af kapitalan-
dele. Omkostninger ved en gennemfort emission fradrages i overkursbelabet. Overkursreserven kan be-
nyttes til udbytte, fondsemission og deekning af underskud.

Galdsforpligtelser
Geldsforpligtelser bestér af skyldige omkostninger til forvalterselskabet Micap Investment Management
ApS.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

2019 2018
Note kr. t.kr.
1 Administrationsomkostninger -2.218.798 -736
2 Kursgevinster og -tab -7.081.506 1.300
3 Renter, udbytter og gebyrer 18.087.017 4.068
Arets resultat 8.786.713 4.632
Forslag til resultatdisponering:
Overfores til overfort resultat 8.786.713 4.632
Disponeret i alt 8.786.713 4.632
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver

2019 2018
Note kr. t.kr.

Omsatningsaktiver
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 104.278.089 80.894
Vardipapirer i alt 104.278.089 80.894
Likvide beholdninger 2.074.179 2.978
Omsatningsaktiver i alt 106.352.268 83.872
Aktiver i alt 106.352.268 83.872
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Grant Thornton, Statsautoriscrct Revisionspartncrsclskab

Balance 31. december

Note

I

Passiver

Egenkapital

Virksomhedskapital
Overkurs ved emission
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Galdsforpligtelser

Leverandprer af varer og tjenesteydelser
Anden gzld
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Gzldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

2019 2018

kr. t.kr.
70.356.907 61.648
3.437.693 11.817
31.696.620 10.382
105.491.220 83.847
85.000 25
776.048 0
861.048 25
861.048 25
106.352.268 83.872
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
2019 2018
kr. t.kr.
1.  Administrationsomkostninger
Revisorhonorar 25.000 25
Advokat 88.750 51
Forvalterhonorar 1.773.048 660
Forvalterhonorar, rest tidligere ar 332.000 0
2.218.798 736
2.  Kursgevinster og -tab
Valutakursdifferencer -19.462 130
Gevinst/tab ved salg af veerdipapirer -100.478 -587
Kursgevinster og -tab -6.961.566 1.757
-7.081.506 1.300
3. Renter, udbytter og gebyrer
Renter, pengeinstitutter -25.980 -20
Renter, obligationer 18.171.171 4.131
Handelsomkostninger 0 -19
Gebyrer -58.174 -24
18.087.017 4.068
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Grant Thomton, Statsautoriscret Revisionspartncrselskab

Noter

4.  Egenkapital

Virksomheds- Overkurs ved Overfart
kapital emission resultat I alt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital 1. januar 2019 61.648.647 11.816.686 10.382.819 B3.848.152
Overforsel 0 -11.816.6806 11.816.686
Kaob af egne aktier 0 ] -2.999 868 -2.999.868
Salg af egne aktier 0 ] 3.710.270 3.710.270
Kontant kapitaludvidelse 8.708.260 3.437.693 0 12.145.953
Arets overforte overskud
eler underskud 0 ] B.786.713 B.786.713
Egenkapital 31. december
2019 70.356.907 3.437.693 31.696.620 105.491.220
5. Anden gzld
Skyldig forvalterhonorar 776.048 0
776.048 0
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