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Formue Nord Markedsneutral A/S

Selskabsoplysninger m.v.

Selskabet

Formue Nord Markedsneutral A/S
@stre Alle 102

9000 Aalborg

Hjemsted: Aalborg

CVR-nr.: 37 27 20 35
Regnskabsar: 01.01 - 31.12

Direktion

Rasmus Viggers

Bestyrelse

Per Christensen, formand
Charlotte Lene Lindstrom
Naja Lyngholm Skovlyk
Lars Birk Andersen

Revision

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Pengeinstitut

Danske Bank
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.23 - 31.12.23 for Formue Nord
Markedsneutral A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.23 og resultatet af selskabets aktiviteter og penge-

stromme for regnskabsaret 01.01.23 - 31.12.23.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de for-
hold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 16. februar 2024

Direktionen

Rasmus Viggers

Bestyrelsen

Per Christensen Charlotte Lene Lindstrgm
Formand

Naja Lyngholm Skovlyk Lars Birk Andersen
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Formue Nord Markedsneutral A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Formue Nord Markedsneutral A/S for regnskabséaret
01.01.23 - 31.12.23, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, penge-
stremsopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.23 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pen-
gestremme for regnskabsaret 01.01.23 - 31.12.23 i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og
krav er nasermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafheengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics
Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd
(IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattel-
se, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-

sion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre le-
delsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-
listisk alternativ end at gere dette.
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hegj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesent-
lig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspa-
tegning med en konklusion. Hgj 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig
fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsté som folge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer

pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om

revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reak-
tion pé disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet be-
svigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildled-
ning eller tilsidesasttelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende,
samt om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udar-
bejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pé oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaeessige observationer, her-
under 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.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med

arsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplys-

ninger i henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 16. februar 2024

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Henrik Bjgrn

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne28606
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Ledelsesberetning

HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2023 2022 2021 2020 2019
Resultat
Indteegter af investeringsvirksomhed 104.043 137.661 65.909 104.272 36512
Resultat af primeer drift 22.732 -63.599 -39.759 103.655  35.149
Arets resultat 22.732  -63.599 -39.759 103.655  35.149
Balance
Samlede aktiver 221.935 299.201 475483 602.352 268.077
Egenkapital 215.364 288.864 473.214 550.1561 254.223
Pengestromme
Nettopengestremme fra:

Driften 115.197 -40415 -168.664 169.797 -53.097

Finansiering -96.232 -120.752 -37.176 -27.358 -2.200
Arets pengestrgmme 18.965 -161.167 -205.840 142.439 -b5.297
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Ledelsesberetning

Nogletal

2023 2022 2021 2020 2019
Rentabilitet
Egenkapitalens forrentning 9% -17% -8% 26% 18%
Afkast af investeret kapital 17% -34% -29% 99% 37%
Soliditet
Soliditetsgrad 97% 97% 100% 91% 95%
Egenkapitalens gearing 3% 4% 0% 9% 5%

Definitioner af nogletal

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning:

EBITA x 100
Gns. investeret kapital ekskl. goodwill

Afkast af investeret kapital:

Resultat af primeer drift med tilleeg af af- og

EBITA: nedskrivninger pa goodwill.
Summen af driftsmeessige immaterielle og materielle
Investeret kapital ekskl. goodwill: anleegsaktiver (ekskl. goodwill) samt nettoarbejds-
kapital.
. Egenkapital ulti 100
Soliditetsgrad: gensaptial WO X

Samlede aktiver

Geeldsforpligtelser x 100

Egenkapitalens gearing: Egenkapital ultimo
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at udeve investeringsvirksomhed ved kollektiv investering med henblik
pa at skabe et attraktivt afkast pa lang sigt. Dette geres ved at deltage i kapitaludvidelser og
udarbejde finansieringslgsninger med afsaet eller sikkerhed i virksomheder, der er optaget til
handel p& en markedsplads.

Selskabet er etableret som et investeringsselskab omfattet af Aktieavancebeskatningslovens
§ 19, og selskabet er sdledes ikke underlagt selvsteendig beskatning.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.01.23 - 31.12.23 udviser et resultat pa DKK 22.732.429 mod
DKK -63.598.564 for tiden 01.01.22 - 31.12.22. Balancen viser en egenkapital pa DKK
215.364.477.

Selskabet har for regnskabséret veeret garantistiller og langiver for et stort antal bersnoterede
selskaber ifom. deres kapitaludvidelser. De gkonomiske forhold for aret er fornuftige henset
til, at de mindste bersnoterede selskaber i Norden har leveret negative afkast.

Ledelsen finder arets resultat tilfredsstillende.

Resultatforventningen for 2023 var et positivt afkast pé investeringer. Malsasstningen blev op-
fyldt primeert som felge af udevelse af investeringsselskabets investeringsstrategi, og pa
trods af et udfordrende marked for de mindste begrsnoterede selskaber.

Forventet udvikling

Selskabet forventer et positivt resultat for det kommende ar, men sterrelsen herpa er meget
afheengig af udviklingen péa de finansielle markeder og i seerdeleshed de mindste bgrsnotere-
de selskaber i Norden.

Finansielle risici
Valutarisici

Selskabets primeere valutarisici er relateret til selskabets beholdning af direkte lan,
veerdipapirer og kontanter i anden valuta end DKK. Selskabet sgger af afdeekke de primeere
valutarisici med anvendelse af terminsforretninger.
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Ledelsesberetning

Kreditrisici

Selskabets primeere kreditrisici er relateret til selskabets portefelie af direkte 18n, og dennes
modparter. Selskabet seger at sikre direkte 1dn med f.eks. event-sikkerhed, lanebetingelser

og/eller sikkerhed i f.eks. bgrsnoterede veerdipapirer.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde hsendelser.

Egne kapitalandele

Eigne kapitalandele bestar af:

Kabs- Pélydende
/salgspris veerdiialt Procent af
DKK Antal DKK kapital
Beholdning af egne kapitalandele
pr. 01.01.23 1.018.672 10.185.720 32,92%
Arets tilgang 99.714.237 697.281 6.972.810 22.,54%
Arets afgang -3.482.275 -23.649 -236.490 -0,76%
Beholdning af egne kapitalandele
pr. 31.12.23 1.692.204 16.922.040 54,70%
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Resultatopgorelse

2023 2022

Note DKK DKK
Indteegter af investeringsvirksomhed 104.043.394 137.660.906
Omkostninger af investeringsvirksomhed -79.941.316  -200.178.387
Andre eksterne omkostninger -1.369.649 -1.081.073
Resultat for skat 22.732.429 -63.598.554

Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat 22.732.429 -63.598.554

1 Forslag til resultatdisponering

BEIERHOLM

VI SKABER BALANCE 12



Note

w N O O b

Formue Nord Markedsneutral A/S

Balance
AKTIVER

31.12.23 31.12.22
DKK DKK
Andre tilgodehavender 91.638.552 187.869.338
Tilgodehavender i alt 91.638.552 187.869.338
Andre veerdipapirer og kapitalandele 28.413.071 22.005.953
Veaerdipapirer og kapitalandele i alt 28.413.071 22.005.953
Likvide beholdninger 101.883.030 89.325.219
Omsaetningsaktiver i alt 221.934.653 299.200.510
Aktiver i alt 221.934.653 299.200.510

PASSIVER
Selskabskapital 30.936.310 30.936.310
Overfort resultat 184.428.167 257.927.700
Egenkapital i alt 215.364.477 288.864.010
Anden geeld 6.570.176 10.336.500
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 6.570.176 10.336.500
Geaeldsforpligtelser i alt 6.570.176 10.336.500
Passiver i alt 221.934.653 299.200.510

Oplysninger om dagsvaerdi

Afledte finansielle instrumenter
Eventualforpligtelser

Pantsaeetninger og sikkerhedsstillelser
Neertstdende parter
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Egenkapitalopgerelse
Overfort
Belgb i DKK Selskabskapital resultat
Egenkapitalopgerelse for 01.01.22 - 31.12.22
Saldo pr. 01.01.22 30.936.310 442.278.542
Kab af egne kapitalandele 0 -122.252.220
Salg af egne kapitalandele 0 1.499.932
Forslag til resultatdisponering 0 -63.598.554
Saldo pr. 31.12.22 30.936.310 257.927.700
Egenkapitalopgerelse for 01.01.23 - 31.12.23
Saldo pr. 01.01.23 30.936.310 257.927.700
Kab af egne kapitalandele 0 -99.714.237
Salg af egne kapitalandele 0 3.482.275
Forslag til resultatdisponering 0 22.732.429
Saldo pr. 31.12.23 30.936.310 184.428.167
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Note

Formue Nord Markedsneutral A/S

Pengestromsopgorelse

2023 2022
DKK DKK

Arets resultat 22.732.429 -63.598.554
Reguleringer 0 0
Forskydning i driftskapital

Tilgodehavender 96.230.786 15.115.459

Andre driftsafledte geeldsforpligtelser -3.766.324 8.067.637
Pengestromme fra driften for finansielle poster 115.196.891 -40.415.458
Betalt selskabsskat 0 0
Pengestremme fra driften 115.196.891  -40.415.458
Kab af egne kapitalandele -99.714.237  -122.252.220
Salg af egne kapitalandele 3.482.275 1.499.932
Pengestromme fra finansiering -96.231.962 -120.752.288
Arets samlede pengestromme 18.964.929 -161.167.746
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 89.325.219 179.233.992
Veerdipapirer uden veesentlig kursrisiko ved arets

begyndelse 22.005.953 93.264.926
Likvide beholdninger ved arets slutning 130.296.101 111.331.172
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres sdledes:

Likvide beholdninger 101.883.030 89.326.219

Veerdipapirer uden veesentlig kursrisiko 28.413.071 22.005.953
Ialt 130.296.101 111.331.172
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Noter
2023 2022
DKK DKK
1. Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat 22.732.429 -63.598.654
31.12.23 31.12.22
DKK DKK
2. Tilgodehavender
Tilgodehavender, der forfalder til betaling mere end 1 ar
efter regnskabsarets udlgb 0 5.321.275
3. Selskabskapital
Selskabskapitalen bestar af:
Palydende
veerdi i alt
Antal DKK
Kapitalandele 3.093.631 30.936.310

Kapitalandele, 1.401.427 stk. 4 nominelt DKK 10 til kurs 153,68
Kapitalandele, 1.692.204 stk. 4 nominelt DKK 10, egne aktier
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Noter
4. Oplysninger om dagsvaerdi
Barsnoterede Afledte finan-
veerdipapirer og sielle instru-
Belgb i DKK kapitalandele menter Talt
Dagsveerdi pr. 31.12.23 26.470.057 -6.632.176 19.937.881
Arets urealiserede eendringer af dagsveerdi
indregnet i resultatopgerelsen -3.300.600 -6.532.176 -9.832.776

Valutaterminskontrakter veerdianseettes efter almindeligt anerkendte veerdianssettelsestek-
nikker baseret pa relevante observerbare valutakurser. Dagsveerdien af afledte finansielle in-
strumenter beregnes ved hjelp af veerdiansasttelsesmodeller, sdsom tilbagediskonterede pen-
gestremsmodeller. De forventede pengestremme for den enkelte kontrakt baseres pé obser-
verbare markedsdata, sdsom rentekurver og valutakurser. Dagsveerdien er desuden baseret
pa ikke-observerbare data for egen kreditrisiko. Ikke-observerbare data har ikke en vaesentlig
effekt pa de afledte finansielle instrumenters dagsveerdi pr. 31. december 2023.

b. Afledte finansielle instrumenter

Bestyrelsen fastsaetter rammerne for indgéelse af kontrakter om afledte finansielle instru-
menter. Selskabet indgar alene kontrakter med det formal at afdeekke valutakursrisikoen pa
fremtidige transaktioner i udenlandsk valuta. Dagsveerdien af valutaterminskontrakterne ud-
ger pr. 31.12.23 t.DKK -6.532, og urealiseret nettogevinst fer skat indregnet pa egenkapitalen
pr. 31.12.23 udger t.DKK 0. Der indgéas kun valutaterminskontrakter med modparter (danske
pengeinstitutter), som har en god kreditrating fra et anerkendt kreditratingbureau.

6. Eventualforpligtelser

Garantiforpligtelser

Selskabet har afgivet garantitilsagn i forbindelse med fremtidige aktieemissioner pa t.DKK
70.938 over for eksterne parter, som endnu ikke er udnyttet.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet har ydet 1&n til eksterne parter, hvor der er en uudnyttet ld&neramme pa t.DKK
6.549.
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Noter

7. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har stillet t.DKK 7.100 i collateral til deekning af MTM marginkrav som felge af
ISDA aftale og t.DKK 7.000 i lock-up margin.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstituttet Danske Bank péa i alt t.DKK 0 er der stillet sikkerhed
i en bankkonto med regnskabsmaessig veerdi pa t.DKK 72.

8. Neertstaende parter

Der oplyses belebsmaessigt om transaktioner vedregrende keb og salg af kapitalandele.

Investeringsselskabet Formue Nord Markedsneutral A/S har ingen neertstdende parter med
bestemmende indflydelse.

Kab og salg af

Bestyrelses- kapitalandele
Neaertstdende part Relation honorar DKK
Rasmus Viggers Direkter, aktionaer Nej 0
Per Christensen Bestyrelsesformand Ja 0
Lars Birk Andersen Bestyrelsesmedlem Ja 0
Charlotte Lene Lindstrem Bestyrelsesmedlem, aktioneser Ja 0
Naja Lyngholm Skovlyk  Bestyrelsesmeldem, aktioneer Ja 0

2023 2022
DKK DKK
9. Reguleringer til pengestremsopgorelse
[alt 0 0
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Formue Nord Markedsneutral A/S

Noter

10. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven for mellemstore virksom-
heder i regnskabsklasse C med tilvalg af bestemmelser fra en hgjere regnskabsklasse.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligele-
des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden

arsrapporten afliegges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsda-
gen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, geeldsforpligtel-
ser og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. For-
skellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopge-
relsen under finansielle indteegter og omkostninger.
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AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter méles ved ferste indregning til kostpris. Efterfelgende maéles

de til dagsveerdi og indregnes i andre tilgodehavender henholdsvis anden geeld.

Selskabet anvender ikke reglerne for regnskabsmeessig sikring, hvormed eendring i dagsvaer-
dien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen under andre finansielle
poster.

RESULTATOPGORELSE

Indteegter af investeringsvirksomhed

Indteegter af investeringsvirksomhed omfatter realiserede og urealiserede kursgevinster pa
veerdipapirer samt renteindtaegter vedrerende veerdipapirer og bankindestdender. Endvidere
er valutakurseendringer knyttet til veerdipapirer og bankindestdender indregnet i indteegter af
investeringsvirksomhed.

Omkostninger af investeringsvirksomhed

Omkostninger af investeringsvirksomhed omfatter realiserede og urealiserede kurstab pa
veerdipapirer samt renteudgifter vedrerende veerdipapirer og bankindestdender. Endvidere er
valutakurseendringer knyttet til veerdipapirer og bankindestdender indregnet i omkostninger
af investeringsvirksomhed.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter administrationsomkostninger.

Skat af arets resultat

Selskabet er ikke et selvsteendigt skattesubjekt. Der indregnes derfor ikke skat i arsregnska-
bet, idet aktuel og udskudt skat pahviler kapitalejerne.
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BALANCE

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sesedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af tab.

Nedskrivninger til imedegéelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation pd, at
et tilgodehavende er vaerdiforringet.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer males til dagsvaerdi svarende til kursveerdien pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti.

Egenkapital

I forbindelse med aktioneerernes ret til indlgsning af aktier kan selskabet opkebe og besidde
egne aktier. Kostprisen pa den eventuelle beholdning af egne aktier ved regnskabséarets
udleb medregnes under reserverne.

Geaeldsforpligtelser

Kortfristede finansielle geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt sva-
rer til geeldens padlydende veerdi. @vrige kortfristede geeldsforpligtelser maéles til nettorealisa-
tionsveerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestremme fra drif-
ten, investeringer og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driften opgeres som arets resultat, reguleret for ikke kontante driftsposter,
betalte selskabsskatter og eendringer i driftskapitalen.
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Pengestrgemme fra investeringer omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virk-
somheder og finansielle aktiver samt keb, udvikling, forbedring og salg af immaterielle og

materielle anleegsaktiver.

Pengestrgmme fra finansiering omfatter eendringer i selskabets aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed og keb og salg af egne kapitalandele samt finansiering fra udbetalt udbyt-
te til ejerne, samt optagelse af og afdrag pa langfristede gasldsforpligtelser.

Likviditeten ved arets begyndelse og slutning sammenseetter sig af likvide beholdninger og
kortfristede veerdipapirer uden veesentlig kursrisiko.
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